Anténio Lopes de Sa
Doutor em Ciéncias Contabeis pela

ONTABILIDADE

TOC 105 - Dezembro 2008

Valor diferencial e informacao contabilistica

Por Antonio Lopes de Sa

O «valor efectivo» de um patriménio pode nao ser demonstrado. Na verdade,
raramente o é. A determinacao do «valor diferencial» é imprescindivel para o
conhecimento da realidade patrimonial e é requerida em situacdes especiais,
como as de compra de parte ou totalidade do capital das empresas.

valor funcional ou de utili-

zagdo real de um capital é

0 que se denomina como
«valor efectivo», este que raramen-
te é evidenciado pelas informagdes
contabilisticas, em razao de diver-
sas circunstancias adversas.
Na medida em que se editam leis
e normas e se descuida da esséncia
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cientifica relativa a realidade do pa-

trimdénio ocorrem distor¢oes.
Falacioso é admitir que o simplesmente adopta-
do por entidades legislativas e normalizadoras
possa ser o sustentavel em doutrina, assim como
competente para espelhar a verdadeira situagdo
de uma riqueza em funcionamento.
No maximo, as referidas representam a vontade
de um grupo e um possivel consenso de alguns
profissionais, estes nem sempre de notério saber
perante a cGpula da comunidade intelectual.
Ao analista, todavia, para conhecer o «valor
efectivo» do capital s6 a verdade interessa, inevi-
tavel sendo o apelo ao conhecimento cientifico
(tal tese defendida pelos grandes mestres foi ha
mais de meio século motivo de brilhante tese do
professor Francisco D’Auria (")).
A pratica tem demonstrado que as distor¢oes dos
valores sdo constantes, reafirmando a distancia
natural existente entre as informacoes defluentes
dos processos empregados na pratica e as doutri-
nas da ciéncia da Contabilidade.
Chamado o profissional a realizar um apura-
mento de haveres, em processo judicial, ne-
gociagbes ou de investimentos, s6 raramente
podera por coincidéncia encontrar idénticos
os valores informados pelas demonstragdes
contabilisticas e aqueles que efectivamente
em valor representam o capital de um empre-
endimento.
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A negociagao de quotas e ac¢des, o apuramento
de haveres que serve de base ao calculo, a arbi-
tragem (Cédigo Civil nos seus artigos 1102.° a
1112.°) jamais se operam em equivaléncia de va-
lor com o que figura em contrato, estatuto social
ou balango patrimonial ou em outras demonstra-
¢Oes contabilisticas.

Sequer sera de estranhar que uma «discrepancia»
apurada entre o que a empresa informa contabi-
listicamente e o que na realidade tem venha a
resultar em uma vultosa expressao.

Muitas sdo as variaveis a contribuir para a incer-
teza referida, tanto de ordem material quanto
imaterial.

Mesmo antes que ocorressem as padronizagdes,
eminentes doutrinadores ja denunciavam a pro-
babilidade das distor¢cbes, como ocorreu no
inicio do século XX com Fabio Besta e, ainda
recentemente, a que alimentou as teses de Ruiz
Lamas relativas a formagdo dos valores intangi-
veis (vencedor do prémio de melhor trabalho em
2006, este conferido pelo Colégio de Economis-
tas de La Corufia, na Espanha (3)).

Cerca de um século passou sem que intelectuais
de expressdo no campo da ciéncia contabilistica
alterassem as suas opinides sobre o tema de um
«valor diferencial» entre a informacdo e a reali-
dade do capital.

E ainda exemplo sobre o facto o resultado de
pesquisas realizadas em importantes bolsas de
valores, denunciando a constancia das distor-
¢Oes referidas, facto que se repete com frequén-
cia nas transagdes particulares de aquisicao de
quotas de empresas.

Portanto, o informado oficialmente como «capi-
tal préprio» ou «patriménio liquido» (%) de uma
empresa, raramente afina-se com o valor atribu-
ivel a um empreendimento defluente de indaga-
¢ao apoiada em método cientifico, ou até mesmo
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empirica, derivada de acordo entre empresarios.
Na realidade, existe uma riqueza que se informa
existir e outra que efectivamente existe.

Isso significa que s6 por rarissima excepgao pode-
rao ser coincidentes os valores escriturados e de-
monstrados como capital préprio e aquele que é
«negociavel» ou «atribuivel para fins de haveres.»
Ha sempre uma discrepancia, esta conceituada
como «fundo de comércio» (como valor diferencial)
e que tanto podera ser positiva como negativa (*).
Na maioria dos casos ocorre um inequivoco de-
sencontro entre a realidade derivada da dinamica
da riqueza num empreendimento e o que de forma
estatica mostram os balangos por forga de influén-
cia ainda fortemente atada a vetustos conceitos e a
inovacGes normativas sem sustentacdo cientifica.
Quer a lei quer as normas parecem ainda nao se
ter consciencializado sobre os imensos recursos
da informatica, estes que tém condigdes sobejas
para modificar vetustas formas de apresentagao
das demonstracbes contabilisticas.

Em defluéncia, fazem distinto o valor do capital
préprio demonstrado pela tradicional informa-
¢do contabilistica e aquele da empresa como
um capital em constante transformagao, ava-
liavel para fins diversos, diversos responsdaveis
pelas discrepancias, principalmente: burocracia
estatal, leis, padronizagdes normativas, erros,
fraudes, reservas ocultas, passivo oculto, apego
a tradicao etc.

Entre o formal informativo e o essencial que é a
riqueza fica, pois, comprometida a realidade.

O problema, todavia, ndo estd no que a Conta-
bilidade oferece como ciéncia mas, sim, no que
tém feito com ela no sentido de deformar a reali-
dade para atender a interesses subjetivos.

Em doutrina, especialmente na que é apresen-
tada modernamente pelo Neopatrimonialismo
Contabilistico, existe uma nitida prevaléncia do
«realmente funcional existente» sobre a condi-
¢do estdtica formal atada a evidéncias simples-
mente histéricas de factos registados.

A «distorcdo» ou «valor diferencial» gerou ao
longo do tempo a denominagdo especifica de
fundo de comércio e que se incorporou a «termi-
nologia contabilistica» e se consolidou, embora
contestavel, quanto a légica dos conceitos como
a seguir serd tratado.

Razdes fundamentais do conceito de fundo
de comércio como «valor diferencial de capital»

Os conceitos cientificos formam-se pela agrega-
¢do de razdes ou raciocinios que geram nega-

¢bes ou afirmagdes em torno da percepcdo de
acontecimentos, sendo julgamentos racionais
que passam a formar base para proposigdes 16-
gicas, estas que sustentam as teorias e geram en-
tendimentos.

Essenciais, todavia, a formacdo do conceito sdo
os factores de objectividade, abrangéncia, enten-
dimento em ambito geral e definitivo.

Nem sempre a pratica formula competentes con-
ceitos mas o uso prolongado do defeito acaba
por fazé-lo consagrado (basta lembrar o emprego
da expressdo «caixa» para ter-se uma ideia sobre
a inadequagao que envolveu a realidade e que
é a de distor¢do do que na realidade € relativo a
«bens numerarios»).

O movimento normativo com visdo monocu-
lar aferrada a praticas especulativas financeiras
(como esta ocorrendo) segue comprometendo a
qualidade terminolégica. A linguagem cientifica,
aquela que deve ser de responsabilidade do pro-
fissional, ndo deve deixar-se conspurcar pelos
defeitos daquela empirica, embora isto ha muito
venha ocorrendo.

Assim, no mundo dos negdcios o «valor di-
ferencial do capital» entre o contabilistico e a
realidade ganhou a denominagao de «fundo de
comércio», este composto de uma parte relati-
va aos bens materiais e outra aos bens imateriais
(aviamento).

Sobre a questdo as normalizagdes nao abran-
geram todos os aspectos concretos condizentes
com a efectiva situagdo da empresa, o que tem
exigido ao contador responsavel pela determina-
¢do do «valor diferencial do capital» a busca de
mais apoio na matéria cientifica.

As razdes que logicamente sustentam o conceito
de «fundo de comércio» (como «valor diferencial
do capital») sdo as que se prendem a verdade ou
realidade que ele representa como um conjunto
de elementos patrimoniais indicadores de uma
distorcdo entre a «esséncia» e a «forman.

A determinagdo do referido passa, entdo, a re-
querer estudo especial e deve defluir do valor
efectivo ou real do «capital préprio» (patriménio
liquido) de um empreendimento e suas inerén-
cias, para ensejar conhecer a discrepancia que
possa haver entre este e o contabilistico demons-
trado ou fixado em contrato.

Em tal indagacdo também se insere como de-
fluéncia aquela relativa a capacidade de «con-
tinuidade de existéncia» da actividade, assim
como a da «vitalidade funcional» saudavel, esta
que implica ndo s6 «excepcional lucro futuro»,
ou «maior valor intrinseco» mas, também ou-
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tras condi¢des que possam garantir a «prospe-
ridade». (°)

O confronto entre o «essencial» e o «formal»
visando determinar um valor efectivo de um
empreendimento é o que fundamenta a meto-
dologia para o conhecimento de um valor ndo
«ostensivo» ou «diferencial».

A discrepancia pode ser derivada da existéncia
tanto de «reserva oculta» (°) quanto de «insufici-
éncia patrimonial oculta» (), conceituada empi-
ricamente sob a designagao genérica de «fundo
de comércio», este que é um fendémeno patrimo-
nial especifico e que pode estar composto, como
ja afirmado, de materialidades e imaterialidades.
E plenamente aceitdvel que o total de uma soma
algébrica que vise demonstrar o referido facto
possa gerar o positivo ou o negativo, embora
maior evidéncia tenha sempre tido nos estudos
e consideracdes consuetudindrias o resultado
«positivo».

Se o que se procura é um valor «discrepante», 16-
gico é admitir-se que o mesmo seja para «mais»
Ou para «menos».

Essa a razao que justifica considerar, tal como
o fez Gino Zappa, a prevaléncia da légica algé-
brica () sobre aquela aritmética (em relagdo ao
desenvolvimento que o excelso cientista deu ao
tema em sua teoria do rédito (9)).

Portanto, a soma algébrica entre a realidade dos
valores materiais e imateriais agregados ao capi-
tal efectivo ou real, o demonstrado contabilisti-
camente como «patriménio liquido» e as «con-
tingéncias positivas e negativas», € que evidencia
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o fenémeno defluente do complexo patrimonial
que se conceitua como «fundo de comércio».
Na realidade, o que existe é um «valor diferen-
cial do capital» indicador de uma diferenca de
mensuracdo defluente do confronto entre o «va-
lor formal da demonstragdo contabilistica» e a
«realidade essencial do patriménio.»

Valor diferencial imaterial

Os valores «imateriais» no «fundo de comércio»,
quando derivados de «expectativas de um ex-
cepcional lucro futuro», como é o caso do «avia-
mento» (denominado pelos submissos a cultura
anglo-saxoénica de goodwill), mesmo confidveis,
tém sido recusados como integrantes do capital.
Tal fenémeno reditual, por ser considerado ndo
materializavel ainda, por faltar o concreto acon-
tecimento, tem-se recusado ao mesmo o reco-
nhecimento como elemento efectivo na compo-
sicdo da riqueza.

Entre a «probabilidade» e o facto «presente», o
procedimento dos registos contabilisticos tem
pendido para este.

Isso é o que ostensivamente os grandes mestres
Zappa, Azzini e Cudini lecionam:

«O aviamento, todavia, ndo pode logicamente
ser determinado como um elemento patrimonial
por ndo poder ser objecto auténomo de comér-
cio independentemente dos demais elementos
do patriménio do qual formaria parte.» ('°)

O conceito de «auténomo», no caso, segundo se
infere dos textos da obra dos eminentes cientistas
referidos, é exactamente o de
livre e imediata «capacidade
isolada» de realizacdo.

Se a empresa, portanto, tem
esperanga de excepcionais re-
sultados, entendem os consa-
grados autores, isto se deve a
todo o complexo do empreen-
dimento no tempo, no espacgo e,
ndo, apenas, a factores isolados;
assim sendo, amalgamam con-
ceitualmente o «fundo de co-
mércio» ao de «valor inerente a
um complexo», e ndo algo con-
creto isolado a constituir o capi-
tal, posto que o «aviamento» é
a parte imaterial do patriménio
em movimento.
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Autores bem modernos como Lamas, ja citado,
entendem que a imaterialidade advém também
da forma como € gerido o empreendimento, ou
seja, da capacidade humana que faz mover o ca-
pital, aumentando a razdo de ndo se incorporar
ao capital um valor imaterial representativo de
eficiéncia ().

A doutrina do Neopatrimonialismo Contabilisti-
co desde a década de 80 consagrou a influéncia
dos ambientes externos ao patrimoénio, ou seja,
deu pleno agasalho para as alegagdes agora rea-
firmadas pelo premiado autor.

Conceitualmente, a minha teoria das fungoes
sistematicas do patrimoénio aziendal considera
como «relagdes l6gicas ambientais» as forgas
que produzem a movimentagao da riqueza, nes-
tas consideradas as da administracdo e actuagao
do pessoal da empresa.

Finalidades diversas na atribuicao de valores

A atribuicdo contabilistica de valor é algo con-
vencional com o objectivo de medir a riqueza.
Como, entretanto, varios podem ser os objectivos
na determinagdo da mensuragdo de um capital
préprio efectivo, o adequado tendera a ser sem-
pre aquela que melhor atender a finalidade da
determinacdo, respeitados os limites pertinentes,
inclusive os de natureza legal que estabelecerem
restricdes a propriedade.

O que se tem por escopo de apuramento € o que
relativamente deve orientar a metodologia de
analise da matéria.

Diferem os interesses entre o simplesmente apli-
car uma parcela de capital numa bolsa de valo-
res('?), pleitear partilha na defesa de um direito
e os de assumir um negécio que se adquire para
explorar e comandar.

Em geral, o investidor em bolsa ndo tem compro-
misso e nem a mesma participagdo nos negocios
que alguém que os dirige e assume.

A 6ptica do especulador financeiro tem diferen-
¢as marcantes em relagdo a do empresario que
faz movimentar a riqueza do empreendimento.
Diferente, também, quase sempre, é o objectivo
de quem recebe em partilha parte ou todo um
capital quando ndo se interessa pelo envolvi-
mento na actividade empresarial, mas apenas
visa receber um quinhdo para vendé-lo, auferir
renda ou transferi-lo.

Portanto, empresario e investidor ndo sdo con-
ceitos iguais em sentido absoluto; embora todo o
empresario seja um investidor nem todo o inves-
tidor é um empresario.

E exigivel, pois, diante da diversidade de fun-
¢oes, a adequagdo de metodologia; o demérito
de muitas normas em Contabilidade, especial-
mente as denominadas «internacionais» esta
em nao possuir preocupagao com os aspectos
conceptuais referidos, ou seja, apresentarem-
se como gerais quando na realidade s6 um as-
pecto particular observam (o do mercado de
capitais).

Ha, pois, em Contabilidade uma notéria necessi-
dade em distinguir o capital proprio como um todo
(patriménio liquido) e suas parcelas ou acgdes, face
aos diversos interesses em jogo, estes que também
ensejam conceptualizagbes diferentes.

Uma coisa, por exemplo, é simplesmente vender
algumas acgdes de uma companhia na qual se
havia investido e outra é ceder um negdcio ou
parte dele onde se mantinha pessoal actividade.
Quem aplica em bolsa, investe apenas para es-
pecular, proteger ociosidade de caixa ou superar
a inflagdo, ndo possuindo geralmente responsa-
bilidades e problemas pertinentes a actividade
empresarial, sendo, obviamente, outro o envol-
vimento em relacdo ao evento.

Tal mudanca de aspecto exige igualmente altera-
¢do de metodologia de observagdo, mas nao jus-
tifica adulteracdo de matéria cientifica, porque
esta se aferra a verdade que, por sua vez, é infen-
sa a alternativa no que tange ao conceiptual.
Contabilisticamente distorcer o cientifico é adul-
terar a realidade.

Conceitos credenciados sobre o fundo
de comércio (valor diferencial do capital)

O uso do termo «fundo de comércio» (valor diferen-
cial do capital) mereceu variagbes de entendimentos
desde que surgiu em Franga, no século XIX.

Muitos foram os intelectuais que se dedicaram
a situar a questdo e a mesma foi evoluindo até
que nas doutrinas modernas pudesse assumir co-
notagdes de maior precisdo, como as de Meca e
Conessa, editadas em 2007. (%)

O tratamento do tema sempre enfocou, todavia,
dois aspectos, ou seja, o do «fundo adquirido»
ou «comprado» e aquele de «fundo criado» ou
«constituido» e passivel de negociacao.

O fundo em realidade podera existir sempre,
embora tenha dois angulos de observagao.

O mais famoso léxico europeu, o Diciondrio da
UEC (identificado na bibliografia) nas pdginas
410/411 assim considera aquele que é «adquiri-
do»: «Diferenga entre o valor de compra de uma
empresa e o de seu activo liquido.»
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Da mesma forma, o Iéxico define o que é criado
ou constituido na empresa, ou seja: «Diferenca
entre o valor global da empresa e o seu valor
intrinseco.»

O essencial, portanto, continua sempre preser-
vado, variando apenas a forma e que pode ser a
de ter ou ndo havido um negécio em relagao ao
valor apurado.

Todavia, quer adquirido quer criado, o «fundo
de comércio» tem sido reconhecido como uma
«discrepancia» entre o valor expresso contabilis-
ticamente e aquele que a capacidade patrimo-
nial evidencia, ou ainda como uma variacdo en-
tre a forma demonstrada, a esséncia patrimonial
encontrada e as defluéncias desta.

O «fundo de comércio», pois, sob a 6ptica de
«divergéncia», pode ser maior ou menor que o
contabilisticamene expresso.

Quando o valor é maior que aquele do capital
demonstrado em sua expressdo contabilistica,
geralmente nas negociagbes muito se exige so-
bre a evidéncia de tal realidade, ou seja, a da de-
monstracao inequivoca da confiabilidade dessa
qualidade superior.

No caso de menos-valia ou de diferenca que
acusa falaz maior avaliacdo do activo, ou oculta
situagOes de obrigacdes, contingéncias negativas
ou perdas ja efectivas e esperadas, as evidéncias
costumam gerar ainda outro género de indaga-
¢bes, inclusive, complementarmente, as relativas
a fraudes e inépcias de gestdo.

A situagdo de mais-valia pode, portanto, resultar
de omissdes de evidéncia de algo imaterial que
sinaliza superlucro, e que é apelidado de «avia-
mento». ('4)

A mais-valia de uma empresa em razdo de «avia-
mento», num dado momento, depende das pers-
pectivas de «confidveis» lucros mais vantajosos,
estes que o empreendimento possui em relagdo
aos que obtém os «congéneres».

Exigivel &, ainda, que a expectativa de resultados van-
tajosos seja confirmada por apuramentos que com-
provem com um grau de confiabilidade razoavel o
notdrio reconhecimento de tal facto por terceiros.

Tal comprovagao é feita mediante a evidente ma-
nifestagdo expressa de interesse na aquisicao do
negdécio com a mais-valia referida, feita por uma
OU Mais pessoas.

Se alguém se dispde a pagar por um empreendi-
mento mais do que ele evidencia em seus registros
contabilisticos o faz em decorréncia de apuramen-
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tos especificos sobre a realidade patrimonial, esta
que envolve elementos de naturezas diversas.

O maior valor de uma empresa pode derivar da
existéncia de elementos materiais e imateriais
quando estes superam pela realidade aquele que
se acha evidenciado nas demonstracdes contabi-
listicas como patriménio liquido.

Quando se verifica o «excesso» em razio de bens
materiais, quase sempre decorrente de «menor
avaliacdo» ou «desajuste de valor» de elementos
activos (subavaliacdo), existe uma «reserva ocul-
ta tangivel.»

Quando a mais-valia dimana de reconhecida
capacidade defluente de perspectivas de super-
lucros, existe um «aviamento», como uma «ca-
pacidade funcional oculta intangivel.»

Tal capacidade, mesmo sem ter sido considerada
componente do capital por eminentes doutrina-
dores €, todavia, defluente do patriménio e ao
mesmo se mantém ligada.

Assim, a questdo foi reconhecida pela doutrina
contabilistica desde a primeira metade do sécu-
lo XX, como ja foi referido sobre a opiniao dos
cldssicos europeus, especialmente Gino Zappa e
seus valorosos assistentes na época Lino Azzini e
Giuseppe Cudini. (%)

As reavaliacdes dos activos materiais (imdveis,
stocks, etc.) determinam-se com maior facilida-
de quando aferidas as medidas de reajuste em
relacdo ao que o mercado se dispde a pagar pe-
los bens.

Isso significa que existe coeréncia entre o valor
evidenciado pelo reajuste ou actualizagdo mo-
netaria e aquele que corresponde ao da liquida-
¢do do mesmo.

As relativas aos elementos imateriais, todavia,
sao sempre de maior complexidade. O acrés-
cimo algébrico de valor do capital quando este
tem poder de negociacdo, ou seja, quem se dis-
pde a compréd-lo confiado em perspectivas de
vantagens lucrativas excepcionais, transforma-se
em valor de empreendimento negociavel.

O que se tem entendido como «fundo de comér-
cio», é o de um «valor diferencial do capital»
este podendo estar composto de parte material
e imaterial (este o «aviamento» e que se traduz
pela esperanca de superlucros em relagdo a em-
presas congéneres).

Como varios sdo os factores que formam a ca-
pacidade imaterial, para determind-la sdo utili-
zados meios técnicos aprimorados, estes que na
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actualidade possuem razodvel sustentagdo tec-
noldgica e cientifica.

Mesmo sujeito a relatividade é possivel encon-
trar-se um valor de fundo de comércio apoiado
em tecnologia derivada das doutrinas cientificas
da Contabilidade (como evidencia minha obra
«Fundo de Comércio, Avaliagao de Capital e Ac-
tivo Imaterial», das edicdes Jurud).

Elementos computdveis na determinacao
do capital atribuivel ou negociavel

Como a avaliagdo de um capital raramente equi-
vale ao legalmente registado, usual é buscar um
«outro valor», como «provdvel expressio de
efectividade», ou seja, uma «verdade aceitavel
derivada de célculo especifico» visando nova
evidéncia.

S6 o conhecimento sobre a realidade estrutural
do patriménio, daquela reditual futura e dos ris-
cos inerentes pode ensejar a determinagdo de
um justo fundo de comércio.

Levantamento especifico, pericia contabilistica,
no caso, sdo procedimentos recomendaveis para
ensejar o inicio de procedimento de mensuragao.
A avaliacdo referida deve considerar diversos
elementos dentre os quais os principais, embora
ndo exclusivos, devem dimanar de informacéGes
extra-registo contabilistico, mas de influéncia re-
ditual ('), colhidas sobre:

1. O ambiente ou espago geografico, econémico
e social onde se situa a empresa;

2. A qualidade do pessoal e forma de adminis-
tré-lo;

3. Os direitos de produgdo, marcas, concessdes
e demais privilégios, inclusive investimentos em
pesquisas sobre novos produtos;

4. A qualidade do imobilizado técnico e dos
bens destinados a venda;

5. A histdria da empresa e a época ou tempo em
que ocorrem as avaliagdes, inclusive em relagdo
a perspectivas;

6. Os registos, demonstrativos e fluxos conta-
bilisticos, quanto a qualidade e fiabilidade dos
mesmos;

7. As técnicas relativas a actividade produtiva
empresarial e sua adequagdo ao progresso cien-
tifico face as exigéncias do mercado, inclusive
sobre a continuidade da manutencgdo e amplia-
¢ao de espagos perante os consumidores;

8. A imagem projectada pela empresa.
Doutrinariamente ao profissional é necessario,
pelo menos, apelar principalmente para o conti-
do nas teses cientificas da Contabilidade: teoria

do valor; teoria do rédito, teoria do risco e teoria
da prosperidade.

Tais doutrinas sdo as que sustentam o apuramento
do aludido «valor diferencial do capital» e que as
tenho todas desenvolvidas na obra que ha pouco
lancei pela editora Jurud: «Fundo de Comércio,
Avaliagao de Capital e Activo Imaterial».

Actualizacoes e busca da realidade
relativa do capital

Ndo existe realidade absoluta no territério da
avaliacdo monetdria de riquezas. As avaliagdes
patrimoniais sao expressas monetariamente e
possuem como factor inerente a relatividade.
[sso porque a moeda, parametro de quantifica-
cdo, por si s6 ja é instavel. Se um instrumento
de medicdo como causa sofre constantemente
alteragdes é facil concluir que o efeito ou coi-
sa medida receba o impacto de tal imprecisdo.
Como o resultado de uma mensuracdo ndo € a
prépria riqueza mas, sim, um efeito, expressdo
formal quantitativa, nisto se encontra a razio da
instabilidade.

A conversdo do valor patrimonial em dinheiro
enseja o «somar coisas fisicas de fungdes dife-
rentes», mas € apenas fruto de uma «suposigao
de realidade».

Tal facto, todavia, se por um lado possibilita a
homogeneizagdo em razdo de traduzir em pre-
¢os o heterogéneo, ndo deixa, por outro, de ser
um «valor convencional».

O quanto vale um empreendimento € fruto de
uma medida relativa e esta é efeito onde aquele
é causa.

E preciso, também, ter em conta que os maio-
res cientistas da Administragdo, Contabilidade
e Economia negaram a existéncia de um valor
monetdrio absoluto para os bens.

O caminho a seguir quanto as determinagdes
aludidas é o tracado no sentido de encontrar-se
uma «realidade relativa do capital», adequada e
aceitavel entre interessados.

Como os pregos mudam, as tecnologias evo-
luem, as leis se modificam, os costumes huma-
nos e mercados se transformam, a moeda se de-
precia ou valoriza, todas essas «influéncias ex-
ternas» alteram os «valores internos» dos activos
das empresas. (')

A propria legislagdo pode e tem sido responsa-
vel para que a riqueza ndo seja traduzida com
fidelidade nas demonstracbes contabilisticas ('8)
em razao de nao ter tido a dinAmica necessaria,
perdendo-se em casuismos.
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Ndo é conveniente confiar, pois, integralmen-
te, em dados das escritas contabilisticas oficial-
mente realizadas, nem em informagdes que ndo
impliquem constatagdes internas ('°) e externas
sobre realidades presentes e perspectivas futuras
nas empresas, tdo pouco em normas egressas de
instituicdes, para realizar-se um negdcio que en-
volva participacdo em capital.

Nao € a ciéncia contabilistica a que falha nesse
caso mas, sim, quase sempre o que o poder pu-
blico e os grupos econémicos tém feito com ela,
obrigando as empresas a produzirem pegas fora
da realidade, por forca de leis, resolugdes e actos
normativos.

No Brasil, nas areas fiscais especialmente, muitas
distorgdes tem o Estado provocado compulsoria-
mente, com o intuito de maior arrecadacgdo, ausente
de preocupacdo com a realidade patrimonial. (%)
Em outros paises, como, por exemplo, a Espa-
nha, de ha muito se desvinculou a apresentagdo
dos demonstrativos contabilisticos para fins de
publicacdo, daqueles que devem ser apresenta-
dos ao fisco.

Isso porque as normas europeias propagam a
necessidade de se apresentar ao mercado de ca-
pitais a «imagem fiel da riqueza», embora hoje
estejam aquelas nitidamente influenciadas por
metodologia equivocada (*') e pela questionada
tecnologia anglo-saxdnica, esta que tanto tem
ensejado distorgdes da realidade sobre o apura-
mento de um valor efectivo do capital. (*?)

O facto é que nenhum empresario esta disposto
a vender uma empresa prospera pelo valor do
capital formalmente expresso em demonstragdo
contabilistica, nem por aquele declarado ao fis-
co ou legalmente constante de estatuto social.
Sequer o0s ajustes monetdrios em bases de indices
oficiais sdo confidveis no Brasil porque se inspi-
ram em médias e cdlculos que se comprovaram
inadequados e ndo tém traduzido a realidade
patrimonial.

Para negociar empreendimentos, avaliar have-
res, s6 a «imagem efectiva» pode retratar uma
base para um acordo entre as partes interessadas
porque, também, ensejara conhecer o «fundo de
COMErcio».

Diversas sdo as providéncias que se fazem neces-
sdrias para encontrar-se a verdade requerida para
a negociagdo e estas podem ser complexas.

O primeiro passo sugerivel é o de um ajuste dos
saldos expressos em balanco patrimonial para
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que se possa encontrar um «valor actual do acti-
vo», ou seja, chegar a determinacdo de uma «re-
avaliacdo das aplicagdes do capital».

Como ndo € s6 o activo que se modifica mas,
também, as obrigacbes para com terceiros, é
preciso igualmente realizar um «ajuste do ca-
pital de financiamento», considerando todos os
6nus ja incorridos e ainda ndo registados (va-
lores de juros ja vencidos, correcgdes ou ajus-
tes, variagbes cambiais empenhadas, despesas
financeiras etc.).

O segundo passo, pois, é encontrar um «valor
actual do passivo de dividas e obrigacdes».
Mesmo diante das actualizacbes referidas é ain-
da preciso complementar com o reconhecimento
dos riscos que a empresa possa correr e que um
balango nem sempre mostra (contingéncias).

Na ocasido de negociar uma empresa, apurar
haveres é imprescindivel determinar uma reali-
dade, esta que pode estar oculta ou em estado
potencial.

O terceiro procedimento, pois, é o de fazer-se
uma «avaliacao de riscos», o que demanda nao
s6 pesquisa mas, também e, especialmente, co-
nhecimento doutrinario pertinente.

Finalmente, o que pode ser um dltimo passo,
completando o curso aludido, é o relativo a im-
portante fixagdo de um «valor imaterial» do ne-
gocio.

Esse, todavia, quase sempre ndo se encontra nas
demonstragdes contabilisitcas porque a lei ndo
ampara para que esteja (a ndo ser quando com-
prado) e em razao da doutrina repudiar tal ele-
mento como incorporavel na demonstragdo do
capital, assim, também, consagrando a norma.
Tais factos nao tiram essencialmente a valia da
imaterialidade, razdo pela qual é consideravel
para efeitos de negociagdes e partilhas.
Admitem alguns estudiosos que se alguém trans-
fere um empreendimento de continuidade lucra-
tiva a terceiros ou deste sai, deixa de ganhar e
isto precisa ser compensado.

Também se tem entendido que o passar ou ndo
um negédcio ndo € a exclusiva condi¢do de maior
valia e que esta capacidade adicional e intan-
givel pode ocorrer independentemente de haver
ou ndo intencdo de venda de uma empresa.

O valor imaterial tende a ndo ser algo natural e
comum em qualquer empresa e s € considerado
como existente em fungdo de factores especifi-
cos que obrigatoriamente devem existir.
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Nao obstante todo o empreendimento possa ter
valores imateriais, dependem os mesmos de um
racional funcionamento inerente aos negdcios
no sentido de que ensejem a prosperidade.

Tais factores ligam-se aos da fiabilidade de um
«super lucro» futuro e o do reconhecimento des-
te por parte de quem se interessa em adquirir a
empresa, concordando em pagar um prego pelas
vantagens adicionais que esta tem.

Todas essas diretrizes formuladas estao bem de-
senvolvidas na minha obra ja referida (**) e sdo
imprescindiveis para a determinagido do «valor
diferencial do capital».

Conclusao

Tal discrepancia defluiu de factores alheios a
ciéncia da Contabilidade, uma vez que a téc-
nica informativa esta subordinada a leis, pres-
sionada por normas e regulamentagdes estas
que impedem espelhar a realidade exigida
pela ciéncia.

Ao calcular-se o valor diferencial do capital ou de
fundo de comércio necessario se faz apelar para o
cientifico fundamentado nas teorias do valor, rédi-
to, risco e prosperidade, pelo menos. B

(Texto recebido pela CTOC em Outubro de 2007)
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