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ALGUMAS CONSIDERAções sobre Valor Efetivo de Empresa

Prof. Dr. ANTONIO LOPES DE SÁ – 21/11/2005
O valor pelo qual se negocia uma empresa ou se reembolsa as quotas ou ações de um sócio, possui critérios técnicos especiais, podendo ser determinado por peritos, normalizado em lei ou deixado ao arbítrio das partes que negociam. Existem, todavia, critérios racionais que podem fixar a realidade ou o valor efetivo do capital.

NEGOCIAÇÃO, REEMBOLSO E VALOR DO CAPITAL DEVEM SER REGULADOS


o quanto vale uma PARTICIPAÇÃO de um sócio no capital de uma empresa ou o quanto esta toda vale para ser negociada, é uma questão que no dia a dia dos negócios está sempre a aparecer.


Nessa matéria existem formulas especiais, matemáticas, as vezes complicadas, buscando expressar o valor dito negocial.


Na realidade tudo se resolve entre quem negocia, mas, a fixação de um «ponto de partida», ou seja, de um valor sobre o qual se vai discutir, deve ser encontrado.


Tal valor precisa estar muito próximo de uma realidade, de uma justiça para um acordo entre as partes.


Nas grandes companhias, em geral, a cotação de Bolsa de Valores é sempre um ponto de partida.


Nas empresas fechadas, limitadas, a matéria muda muito de aspecto.


Pode-se, todavia, no Estatuto, estabelecer normas para o reembolso de partes do capital e até para a compra por parte de grupos.

No mundo dos negócios existe imensa flexibilidade e esta deve realmente existir.


O arbítrio, entretanto, a ausência de normas ou de critérios para o reembolso ou para a negociação das parcelas do capital é, quase sempre, motivo para discórdias e até questões judiciais.


Melhor, pois, é regular-se a questão, ou seja, estabelecer critérios estatutários, pois, estes, são elementos orientadores.


Tal disposição, entretanto, precisa ser clara, inequívoca e geral, devendo deixar margens a flexibilidade que ajude a realizar os negócios.

QUESTÕES A REGULAR SOBRE O VALOR EFETIVO DO CAPITAL


O valor efetivo de um capital é aquele que busca a realidade, ou seja, o que de fato vale.

Para isto é preciso que se observem, no momento da negociação ou do reembolso, os seguintes fatores:


1 - atualização do valor de Ativo;



2 -  realidade das dividas e obrigações;



3- riscos ou potencialidades de obrigações concretas;



4 - probabilidades de lucros futuros.


Cada um desses elementos gera variados aspectos de observação.

VALOR atualizado DOS BENS DO ATIVO


O valor de ativo precisa fundamentar-se na capacidade dos bens em serem úteis ; a utilidade é quem guia a expressão do valor ;muitos bens não mais possuem utilidade funcional e ainda permanecem no Ativo.


Outros bens crescem em valor.


Outros, ainda, superaram-se no tempo e estão ociosos.


Tais fatos exigem do avaliador um esforço especial no sentido de estabelecer uma justiça em sua valorimetria.


O critério de avaliação requer muita sensibilidade e não pode ser feito apenas através de singelas confrontações de faturas de compras, de valores constantes de ficheiros de bens, em ajustes monetários realizados por obrigação contratual ou legal, em bases de estimativas de cunho subjetivo etc.


É preciso, ainda, considerar que o reembolso, a negociação, são aspectos especiais da vida de uma empresa e que não se trata de uma liquidação dela.


O que se deve obter como valor não é, também, de uma empresa que está sendo constituída ou que vai constituir-se.


É preciso que na avaliação do reembolso, do negócio, exista uma ponderação específica sobre esse estágio.


O valor atualizado para fins negociais não deve derivar-se da mesma ótica de outros estados do patrimônio, mas, desta condição específica.

VALOR REAL DAS DIVIDAS


A atualização das dividas exige realidade abrangente, ou seja, a consideração do que efetivamente deve ser pago nisto incluído juros e demais despesas que possam gravar a liquidação da obrigação. 


Como, em geral, as situações derivadas da escrita ou registro contábil podem não estar atualizadas, na época dos negócios ou do reembolso, é preciso que tal posição seja encontrada.


Se, todavia, trata-se de empresa com numero expressivo de sócios, pode-se fixar, em estatuto, que a data do valor a ser estabelecido para o reembolso, será sempre a do último dia do mês em que a vontade e o direito se tornaram expressos.


Esta é uma forma prática de agir para não dificultar as apurações com saldos inadequados e intermediários, permitindo, também, que na condição de obrigações se incluam as provisões para pagamentos de gastos.

RISCOS E POTENCIALIDADES DOS MESMOS


A empresa, em sua movimentação, se sujeita a riscos; alguns ficam cobertos, mas, outros, ainda incertos, nem sempre estão protegidos.


No caso de reembolso de capital, de negociações, é preciso que se levantem  todos esses elementos que podem gravar a vida patrimonial e que nem sempre estão evidentes nas demonstrações da empresa.


Neles se incluem as ações trabalhistas, aquelas fiscais e comerciais etc.


A probabilidade de risco, todavia, como nem sempre é calculável, deve, por esta razão, ser objeto sempre de acordos entre as partes que negociam um capital, especialmente quando expressivas forem as somas em litígio.


Essa é uma das razões, também, que muito ajuda existir no Estatuto ou Contrato uma normalização sobre os desembolsos ou restituições de capital com uma disciplina sobre o problema dessas pendências ou incertezas.

PROBABILIDADES DE LUCROS FUTUROS


O valor imaterial de um negócio, não expresso nas suas demonstrações contábeis, geralmente se calcula com base nas probabilidades de lucros futuros.


Esse não é um critério exclusivo, mas, dos mais simples que se tem adotado.


O valor de uma empresa, imaterial, está representado pelo mercado conquistado, pelo ponto que possui, pela organização, pelo investido no seu pessoal, pelo investido em propaganda, pelas marcas de fábrica, pelas concessões e privilégios obtidos etc.


Tudo isto, entretanto, traduz-se nos seus lucros e esses podem ser avaliados, projetando-se as expectativas.


Sobre isto existem vários critérios, mas, a maioria deles tem mais discordado no que se refere ao numero de anos a ser projetado.

Entendo, também, que outros fatores podem ser envolvidos se o caso for de resgate (como importância do sócio, tempo que permaneceu na empresa, condição particular do mesmo etc.).


Esta a razão porque matematicamente determinar fórmulas sobre as probabilidades de lucros e valores de reembolso nelas baseado é algo muito difícil e que só a prática dos negócios vai ajudar.

