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QUANTO VALE O SEU CAPITAL?
Prof. Antônio Lopes de Sá – 12/05/2006
Quando se tem que reembolsar um sócio, quando se procura um novo sócio, quando se deseja vender um negócio, é, geralmente, o momento em que a interrogação aparece; quanto vale o nosso capital?

onde A LEGALIDADE Não É REALIDADE


O valor do capital de uma empresa, registrado oficialmente, quase nunca coincide com a realidade.


Em minha vida profissional raras vezes tive a oportunidade de assistir a venda de quotas ou de ações pelo valor que figuravam em contrato ou estatuto.


Os valores constantes de registros, dentro da burocracia exigida pela lei, não funcionam no mundo dos negócios.


Os contadores são obrigados a apresentar em seus balanços os valores oficialmente registrados, mas, as demonstrações contábeis, elaboradas por força de lei, não evidenciam o valor efetivo ou real de um capital.


A «legalidade», pois, em matéria de riqueza, nem sempre é «realidade», quando se trata de considerar o capital efetivo ou o valor real de uma empresa. 


TRÊS CUIDADOS NA HORA DE BUSCAR A REALIDADE

Reconhecendo que a avaliação de um capital não pode ser tomada pelo que dele se tem registrado, a própria lei fala de um «valor econômico», como um «outro valor que busca a realidade».

Nessa hora sugere que peritos façam a avaliação.


E o que devem esses peritos buscar?

É nessa hora que por omissão de critérios da própria lei, corre-se o risco de ter uma determinação «subjetiva» do capital.

Não se exige peritos habilitados legalmente nas profissões de Contador, Administrador, Engenheiro etc.


Curioso, mas verdadeiro, ou seja, a própria lei que existe porque é lei, omite-se na exigência do que ela mesma estabeleceu para regular as profissões.


O primeiro cuidado, pois, na hora de buscar a realidade sobre o capital, está na escolha dos profissionais que devem realizar essa tarefa.


Por exigência legal, nos casos de reembolso de capital, de modificação de valores registrados, reavaliações etc. são requeridos três peritos.


Logo: três cuidados são necessários.


O melhor é constituir uma junta de peritos compatível com as necessidades da avaliação.


Cada empresa é um universo e cada caso requer as suas especializações.


Em geral, todavia, na prática, o que sempre se sugere é que tais comissões sejam constituídas por um engenheiro, um contador e um administrador profissional de empresas.


A lei exige um mínimo de três, mas, a empresa pode constituir junta com maior número, se necessário, visando, sempre, a sua conveniência em encontrar a realidade.

O CAMINHO PARA ENCONTRAR A REALIDADE RELATIVA DO CAPITAL


Não existe realidade absoluta no território da avaliação de riquezas traduzidas em termos de moeda.


A expressão monetária não é a própria riqueza, mas, sim o que esta representa.

A conversão do valor em unidade monetária é que possibilita «somar coisas diferentes», homogeneizadas pela tradução em  preços.


«O quanto vale» uma coisa é, portanto, uma medida.


Os maiores cientistas da Administração, da Contabilidade, da Economia, entretanto, negaram a existência de um valor monetário absoluto para os capitais.


O caminho, pois, a seguir-se, é traçado no sentido de encontrar-se uma «realidade relativa» do capital.


Como os preços mudam, as tecnologias evoluem, as leis se modificam etc. todas essas «influências externas» alteram os valores dos ativos das empresas.

A própria legislação que possuímos é a grande responsável para que a riqueza não seja traduzida com fidelidade nas demonstrações contábeis.


Não se pode confiar, pois, integralmente, para realizar-se um negócio que envolva capital, em dados oficiais contábeis.


Não é a Contabilidade que falha, mas, o que o Poder Publico faz com ela, obrigando as empresas a produzirem peças fora da realidade, por força de lei.


Na Espanha, por exemplo, já se desvinculou a apresentação das peças contábeis, para fins de publicação, daquela que deve ser apresentados para o fisco.


Isto porque o que buscam os europeus é a «imagem fiel da riqueza».


Para negociar o que precisamos é dessa «imagem fiel».


Algumas providências se fazem necessárias para encontrar-se a verdade e pode ser complexo esse caminho.


O primeiro passo, todavia, estará em encontrar-se um «Novo Valor do Ativo».


Mas não é só o Ativo que se modifica; também as dividas se modificam.


Nem sempre, nos balanços, elas estão atualizadas, faltando acrescentarem-se valores de juros já vencidos, correções ou ajustes, despesas financeiras etc.


O segundo passo, pois, é encontrar um «Novo Valor do Passivo de Dividas».


Ocorre, ainda, que existem muitos riscos que a empresa corre e que o balanço nem sempre mostra.


Na hora de negociar uma empresa é preciso encontrar também essa realidade e  que pode estar oculta.


O terceiro passo, pois, no caminho da avaliação é dado no sentido de fazer-se uma avaliação de riscos.


Finalmente, o último passo, aquele que vai completar essa fórmula, é o que se dedica a fixar um «valor imaterial» do negócio e que também não se encontra nas demonstrações contábeis porque a lei não se preocupa que esteja.


Admitem alguns estudiosos que se alguém passa um negócio ou se sai dele, deixa de ganhar e isto precisa ser compensado com esse maior valor; outros dizem que isto independe de passar-se ou não o negócio e que tal valor sempre existe representando o que se pode conseguir com o capital que se tem.

O NOVO ATIVO E O ATIVO NOVO



As razões pelas quais se busca um reajuste nos valores de Ativo são compreensíveis quando se imagina o que precisamos ter para exercer uma atividade industrial, comercial, ou de serviços.


Bastante variada é a composição de um Ativo, contendo terrenos, prédios, instalações, máquinas, aparelhos, veículos, variados tipos de produtos etc.


Cada uma dessas coisas deflui de um processo diferente na formação de cada um dos preços.


O valor de um tear não varia da mesma forma que o de um computador e nem este igual a de um veículo.


Quando o Governo anuncia que o custo de vida subiu 0,5% não significa que todos os elementos do Ativo tiveram seus valores aumentados em 0,5%.


Esse, aliás, foi o grande erro da correção monetária dos balanços, ou seja, o de considerar tudo sob uma só ótica; quando, no Governo Collor, deu-se por essa grande mentira, a lei buscou novas atualizações e elas foram bastante expressivas para mostrar quantos erros haviam sido cometidos.


Atualizar um Ativo, pois, não deve ser fruto de «médias de variações», de um suposto valor da moeda, mas, sim, de cuidar de encontrar a realidade relativa de cada coisa que possuímos.


Nessa tarefa é muito importante que se considere sempre a «real utilidade» de cada elemento sob a ótica de seu «valor de realização possível» , ou seja, aquele pelo qual tal coisa poderia ser transformada em dinheiro sem dificuldade.


Diversos elementos que figuram na escrita da empresa pelo seu valor de compra (porque assim exige a lei) podem já ter mudado tal valor e é possível que esse fato tenha sucedido até muito rapidamente (basta pensar nos computadores e em suas superações constantes).


Um singelo computador 486, tão moderno há tão pouco tempo, quantas vezes já se superou e quantas vezes já teve seu preço reduzido?

Em um mundo de mercados comuns as empresas precisam ter equipamentos atualizados para que estejam em condições de concorrer; isto exige preço e qualidade o que se consegue com maquinaria moderna, sempre atualizada.


Ao se avaliar é preciso ter em conta, sempre, essa realidade de utilidade dos ativos, para que possam oferecer condições de competitividade.


Um «ativo novo» tem um valor diferente de um «ativo desatualizado tecnologicamente».


Tais problemas os peritos deverão enfrentar e quem tem interesse em comprar ou em receber reembolso de capitais precisa estar atento.

PASSIVO OCULTO GRANDE PERIGO A SER AVALIADO


As dividas que figuram em balanço podem não ser aquelas que deverão ser pagas, pois, falta-lhes atualização.


Se não se incluem os custos financeiros em uma divida que se vai posteriormente pagar, pode-se ter muitas surpresas.


O mesmo ocorre com despesas que já aconteceram e que não foram provisionadas, ou seja, não constam como obrigações.


Um singelo exemplo é o das férias a pagar, o 13o salário, serviços terceirizados etc.


Tudo isto, não havendo ostensivamente a evidência das provisões ou dos créditos a terceiros, é «passivo oculto».


O mesmo pode ocorrer com tributos não recolhidos e também dos devidos e não pagos.


O exame do Passivo é, por conseguinte, tão importante quanto o do Ativo, em relação ao regime de atualização que ambos devem merecer.

O REGIME DA INCERTEZA


Toda empresa corre riscos porque é da natureza dos empreendimentos corrê-los, mas, existem alguns que são já potenciais, embora nem sempre exatamente calculáveis e nem sempre admissíveis com certeza absoluta.


Em tais casos estão os processos fiscais, as ações na Justiça, os contratos aleatórios etc.


Conforme a natureza do risco a empresa pode perder expressivamente o seu valor.


Opostamente, também, existem probabilidades favoráveis que estão em critérios de incertezas e que podem beneficiar a empresa, como, por exemplo: indenizações reclamadas na Justiça, comissões sobre negócios encaminhados, mas, ainda pendentes, dividendos esperados de outras empresas etc.


Todos esses elementos precisam ser, igualmente avaliados.

O VALOR IMATERIAL DA EMPRESA


Uma empresa tem muitos valores em seu favor e que não os pode registrar porque a lei não permite.


Dentre eles estão os de seu ponto comercial, marcas de fábrica, patentes de invenções, direitos autorais, concessões para exploração de jazidas, concessões de serviços públicos, cartas patentes, clientela, organização, qualidade de pessoal etc.


Tudo isto, todavia, se traduz na capacidade de obter lucros e assim entendem os técnicos que se deve considerar.


Em Contabilidade Superior existem critérios de grande valia para determinar o lucro futuro e considerar tal componente como um “valor imaterial”.


Assim, por exemplo, o lucro dos três futuros anos, ou seja, o resultado esperado pode ser tomado como um valor de negociação do «imaterial».


Os maiores estudiosos da questão não se encontram de acordo é com relação ao número de anos futuros a ser considerado.


Daí existirem diversos critérios e diversas fórmulas.

A FÓRMULA INTEGRAL DO CAPITAL DE NEGOCIAÇÃO


Para se encontrar o valor negocial (Vn) de um capital é preciso, pois, que se somem os valores do ativo atualizado (Aa) com o do imaterial (Im) e disto se subtraia a soma do passivo real (Pr) ao valor dos riscos (Ri).

Vn = (Aa + Im) - (Pr + Ri)


A fórmula é muito singela, mas, para a sua aplicação é preciso todo um regime de avaliação e de aplicação de metodologias contábeis, técnicas, administrativas e econômicas.


A filosofia contábil (porque a Contabilidade é a ciência da riqueza dos empreendimentos) dessa fórmula está em se encontrar um ativo que possa ser usado e realizado, um montante efetivo de obrigações e de riscos e a tudo se agregar o valor da capacidade de obterem-se resultados.


O quanto vale um capital só se pode saber se houver a consideração de todos esses elementos, de uma realidade da vida empresarial.


Existem algumas outras fórmulas de maior sofisticação, mas, esta que adotamos em centenas de empresas, por nós assistidas, tem sido eficaz.


A questão está em possuir conhecimentos profundos de Contabilidade, de Administração, de Técnicas de produção e suplementarmente de Economia e de Direito Comercial e Tributário; logo, avaliar um capital envolve muitas especialidades, mas, a composição de todos os dados terminará sempre em uma demonstração contábil.
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