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Resumo

A dissolucao societaria em funcao da retirada ou fale-
cimento de um ou mais sécios pode levar a falta de acor-
do entre as partes, gerando uma demanda judicial. Esse
fato necessita de um tipo particular de avaliacao de empre-
sas. O presente estudo teve como objetivo verificar as prin-
cipais praticas de mensuracao que vém sendo utilizadas
pelos Peritos Contadores no Brasil, no momento da apu-
racao de haveres em processos judiciais, cuja finalidade é
aretirada de s6cio por vontade prépria ou nao. Os dados
empiricos para a realizacao do estudo foram obtidos
mediante a aplicacao de questiondrio junto aos Peritos
Contadores atuantes em processos de apuracao de have-
res. Dentre as conclusoes, verificou-se que nao ha uma
padronizacao de procedimentos nem mesmo em relagao
as questoes relatadas mais freqiientemente pela literatu-
ra e que existe uma preferéncia por procedimentos mais
conservadores.

PALAVRAS-CHAVE

Resolucao societdria; Avaliacao de empresas; Conta-
bilidade societaria.

ABSTRACT

The termination of a partnership due to the exit or
death of one or more partners can lead to disagreement
between the parties, thus generating legal disputes. This
situation requires a specific kind of business evaluation.
The present study was aimed at analyzing major measurement
practices that have been adopted by Expert Accountants
in Brazil in order to evaluate assets in lawsuits when a
partner is exiting, either willfully or not. The empirical
data necessary to carry out this study were collected
through a questionnaire applied to expert accountants

Eliseu Martins
Professor Titular da FEA-USP [emartins@usp.br]

who work on asset evaluation processes. Conclusion
revealed that there are not standard procedures in place,
not even regarding the key points that have been quite
often reported by literature, and also that there is a
preference for more conservative procedures.

KEYWORDS

Termination of a partnership; Business evaluation;
Corporate accounting.

1. INTRODUCAO

Diversas sao as razoes para avaliar uma empresa,
seja com o objetivo de transferéncia de propriedade,
transformacao, dissolucao, liquida¢ao da sociedade,
ou mesmo para avaliar a capacidade dos gestores em
gerar riqueza para os acionistas.

Dada a diversidade de propositos, nao se pode
afirmar que haja um valor correto para um negocio,
conforme afirma Martins, E. (2001, p. 263), pois o
valor sera dado pela perspectiva dos interessados e
pelo uso que farao da informacao.

Aliteratura descreve que a avaliacao de uma empre-
sa mantém estreita relacao com a sua perspectiva
futura, qual seja: continuidade ou descontinuidade.
Dentro da perspectiva de continuidade das ativida-
des empresariais, um conjunto de conceitos e modelos
de mensuracao é usado, caso contrario, outro con-
junto podera ser utilizado. Variando-se a perspecti-
va, podem mudar, também, os critérios de avaliacao.

Um tipo particular de avaliacao de empresas
ocorre na dissolucao parcial de sociedades chama-
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da, agora, com o Novo Cédigo Civil: resolucao socie-
taria, em funcao da retirada ou do falecimento de
um ou mais socios. Quem se retira, ao requerer sua
parte no negdécio, tende a superavaliar o valor da
empresa; em contrapartida, quem permanece, pro-
cura subavalia-lo.

Esse fato normalmente leva a um desacordo entre
as partes, podendo gerar uma demanda judicial. Para
auxiliar na tarefa de conciliar as partes, na determi-
nacao do valor dos haveres devidos ao socio retirante
ou aos herdeiros do sécio falecido, surge a figura do
Perito Contador. Ele supre a falta de conhecimen-
tos especializados e fornece subsidios para uma com-
preensao adequada do litigio sob julgamento, tanto
para o magistrado quanto para os advogados e partes
litigantes.

O Perito Contador devera usar seu conhecimento
técnico para apurar o valor da empresa e alguns pro-
cedimentos a serem adotados, em tal avaliacao, tém
sido objeto de literatura especializada.

No entanto, em que pese a existéncia de literatu-
ra especifica, nao se pode deixar de lembrar que atri-
buir valor € algo subjetivo que envolve julgamento
e, portanto, podera sofrer variacoes de pessoa para
pessoa. Acerca da subjetividade, inerente ao proces-
so de avaliacao, Martins, E. (2001, p. 264) destaca:

O processo de avaliacao (de empresas) envolve uma
série de decisoes subjetivas. A percepc¢ao dos agen-
tes perante um empreendimento pode variar.
Enquanto alguns destacam ameacas, outros enfa-
tizam as possibilidades de implementacao de
ajustes estratégicos geradores de bons retornos.
Logo, a identificacao do valor de uma empresa
depende tanto do sujeito que a avalia quanto do
objeto avaliado.

Diante de tal afirmacao, pergunta-se: Existem dife-
rencas nos procedimentos adotados pelos Peritos
Contadores, na apuracao de haveres em processos
judiciais, para resolucao de sociedades no Brasil?

E objetivo geral deste estudo levantar quais as
principais praticas de mensuracao utilizadas pelos
Peritos Contabeis no Brasil quando da apuracao de
haveres em processos judiciais cuja finalidade € a
retirada de socio por vontade prépria ou nao.

2. METODOLOGIA DA PESQUISA

Para atingir o objetivo deste trabalho, realizou-se
uma pesquisa exploratoria que se destinou a buscar
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conhecimentos mais concretos, incorporando caracte-
risticas nao claramente explicitas, bem como procuran-
do dimensoes nao conhecidas (BEUREN, 2003; p. 81).

Conforme Martins, G. (2000, p. 26), duas ou mais
técnicas de coleta de dados podem ser combinadas,
dependendo do objeto da pesquisa. As técnicas de
levantamento de dados adotadas foram: pesquisa
bibliografica e pesquisa empirica com a aplicacao
de questionarios.

Por meio da pesquisa bibliografica foi realizado
um levantamento dos escritos existentes a respeito
da avaliacao de empresas com o objetivo de apurar
haveres. Isso proporcionou o referencial teorico
necessario a elaboracao dos questionarios.

O questionario de pesquisa, composto por dez
questoes, foi remetido por e-mail para as associacoes
de peritos existentes em cada um dos estados bra-
sileiros com a solicitacao de que encaminhassem o
pedido a seus associados. Naqueles em que uma
associacao de peritos nao foi localizada, a solicitacao
foi remetida para o Conselho Regional de Contabi-
lidade.

Tal procedimento foi necessario, pois nao existem
registros dos nameros de peritos-contadores brasi-
leiros e, principalmente, nao se sabe dentre esses quais
sao os que atuam em pericias envolvendo avaliacao
de empresas, objeto deste estudo.

Foram recebidos 32 questionarios que foram tabu-
lados e serviram para proceder a andlise seguinte.
Ressalte-se que o numero reduzido de respondentes
deve-se, em primeiro lugar, a caracteristica desse tipo
de pesquisa empirica que tem baixo nivel de respos-
ta e, em segundo lugar, ao grau de especializacao
exigido dos respondentes, qual seja, atuacao na area
de apuracao de haveres.

Conforme a Tabela 1, observa-se que a maior parte
dos respondentes atua na regiao Sudeste (62,5%) e
Nordeste (18,8%) e ndo se obteve nenhuma resposta
da regiao Norte.

Tabela 1 — Regido de atuacao dos respondentes.

Freqiiéncia Percentual ::l:;f:lt; : 5
Sudeste 20 62,5 62,5
Nordeste 6 18,9 81,4
Sul 4 12,4 93,8
Centro-Oeste 2 6,2 100,0
Total 32 100,0
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3. REFERENCIAL TEORICO

3.1. Apuracao de Haveres

O processo judicial de exclusao, saida ou 6bito
de socio, segundo a terminologia juridica dada pela
Lei n°® 10.406/2002, conhecido como Novo Codigo
Civil, € tido como uma operacao de: “resolucao socie-
taria”. A resolucao de uma sociedade em relacao a
um socio € uma forma diferente de dissolucao, man-
tendo assegurada a continuidade e a funcao social
da empresa. Cabe ao socio retirante ou aos seus her-
deiros o direito de recebimento dos seus haveres com
base em balanc¢o patrimonial levantado especialmente
com essa finalidade.

Segundo Ornelas (2003, p. 25), apuracao de have-
res “¢ o procedimento judicial ordenado pelo magistrado,
desenvolvido por perito em contabilidade, que tem por meta
a avalia¢do das quotas societarias, ou seja, mensura¢ao
da participacdo societdria de socio dissidente, excluido, ou
pré-morto em sociedades contratuais”. Ou seja, € um pro-
cesso de avaliacao patrimonial para pagamento ou
reembolso da participacao em uma sociedade numa
situacao de discordia entre os s6cios ou herdeiros do
socio falecido.

De acordo com Caminha (1999), apuracao de have-
res € “o instrumento aplicado as hipoteses de dissolugao
parcial das sociedades para se aquilatar o valor do patri-
monio social que caberia ao socio que se retira”. A autora
destaca que a discussao quanto a matéria nao ¢é refe-
rente ao direito do socio pelo reembolso de sua par-
ticipacao em decorréncia de retirada, mas sim o seu
direito material de participar no acervo da sociedade
como se de liquidacao total se tratasse.

Conforme comenta Caminha (1999), a resolucao
societaria € um meio encontrado pelos tribunais para
equacionar os principios constitucionais da liberdade
de associacao e da func¢ao social da propriedade que,
por vezes, se tornam incompativeis, salientando:

Se, por um lado, até pela propria natureza do
contrato de sociedade, nao se pode forcar alguém
a permanecer associado quando nao mais preva-
lece a affectio societatis', por outro, a continui-
dade da empresa produtiva transcende o interesse
dos seus socios, estendendo-se a toda comunidade
que ela atua, devendo, por isso mesmo, ser pro-
tegida pelo direito.

Caminha (1999) destaca que aresolucao societaria
nasceu inspirada no principio de preservacao da empre-

sa, alertando, entretanto, que nao se deve perder de
vista a idéia original, nao havendo sentido aplicar tal
solucao quando a saida do s6cio tornar inexequivel
a continuacao dos negé6cios. Complementa a autora
que “isso acabaria simplesmente por beneficiar o socio que
se retira e ndo a empresa’.

O entendimento do pensamento juridico é impor-
tante para que se compreenda a razao pela qual,
ao mesmo tempo em que ordena o calculo do valor
da empresa como se de liquidacao total se tratasse,
o Juizo, muitas vezes, determina a inclusao, nesse
computo, do aviamento. Segundo Requiao (1995,
p- 235-236), “aviamento é aptiddo da empresa de produ-
zir lucros, decorrente da qualidade e da melhor perfeicdo de
sua organizagdo.” Essa expressao juridica é chamada
na terminologia contabil de Goodwill. Ressalte-se que,
no campo juridico, o significado de Aviamento ou
Goodwill € utilizado, equivocadamente, como sino-
nimo de Fundo de Comércio, na maioria das vezes.
Entretanto, Ornelas (2003; p. 131) observa que Fundo
de Comeércio € o valor de toda a sociedade, o Avia-
mento ou Goodwill, mas nao se restringindo a ele.

A principio, poderia parecer um contra-senso con-
siderar no calculo do valor da empresa um montan-
te que s6 tem sentido diante do pressuposto de sua
continuidade, ja que se estd calculando o seu valor caso
Jfosse liqguidada.

No entanto, o que se observa ¢ que também o enten-
dimento juridico € o de continuidade da organiza-
¢ao, cabendo, portanto, o cdlculo de aviamento, e a
expressao caso fosse liquidada é, na verdade, uma for-
ma de se falar na aplicacao do valor de mercado aos
elementos patrimoniais como se vera mais a frente.

3.2. Partes interessadas

Normalmente, nos casos de apuracao de haveres,
tem-se os seguintes interessados: socios remanescen-
tes, socio dissidente, socio excluido, herdeiros do
socio falecido, magistrado, advogados das partes,
Perito Contador e seus assistentes técnicos. Os socios
remanescentes permanecem com toda a estrutura
operacionalfinanceira e tém o interesse em minimizar
o valor da empresa, diminuindo o desembolso a ser
efetuado pela entidade, e evitando uma provavel
descapitalizacao que podera leva-los a ter de realizar
futuros aportes de capital.

O socio dissidente ou excluido, bem como os
herdeiros do s6cio falecido, em geral, possuem inte-
resses semelhantes, pois esperam maximizar o valor
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da empresa no processo de apuracao de haveres, rece-
bendo, assim, um maior volume de recursos. Entre-
tanto, tém maior dificuldade em visualizar o valor da
empresa, pois as principais informacoes e os melhores
instrumentos de avaliacao estao em poder dos socios
remanescentes.

Diante de uma situacao de questionamento judi-
cial, cabera ao Juiz de Direito dirimir o caso que deve-
ra ser resolvido da maneira mais justa para todas
as partes interessadas. Entretanto, como o magis-
trado na maioria das vezes, nao possui conhecimento
suficiente para a avaliacao de empresas, portanto soli-
cita o trabalho do Perito Contador para orientd-lo na
questao.

3.3. Conceitos Contabeis

A divergéncia entre as partes interessadas influen-
cia negativamente no processo avaliativo, pois tende a
gerar um “viés” na mensuracao dos valores patrimoniais
da empresa. Para uma justa avaliacao dos haveres de
uma sociedade, necessita-se uma adequada compreen-
sao dos conceitos contabeis aplicaveis a resolucao do
conflito existente entre as partes interessadas.

O proprio entendimento do postulado da enti-
dade faz-se importante, pois € necessaria a sua deli-
mitacao. Segundo Iudicibus (2004, p. 52) a “entidade
contabil é o ente, juridicamente delimitado ou nao, divisao
ou grupos de entidades ou empresas para os quais devemos
realizar relatorios distintos (...), independentemente dos rela-
torios que fizemos para as pessoas fisicas ou juridicas que
tém interesses em cada uma das entidades definidas em cada
oportunidade”. Mas, para o caso de resolucao societaria,
normalmente, ird prevalecer a delimitacao juridica
da entidade como um todo, tendo afirmado Belkaoui
(2000, p. 163) que o postulado da entidade “define a
darea de interesse dos contadores e limita o nimero de obje-
los, eventos e seus atributos que serdo incluidos nas demons-
tragoes financeiras”.

Algumas formas para se delinear a entidade con-
tabil sao:

* Adefinicao de responsabilidade da unidade eco-
nomica para atividades econdmicas e o controle
administrativo da unidade (ARS 1, 1961)

¢ A definicao da natureza dos interesses econo-
micos dos varios usuarios (AAA, 1964)

Observe-se que o delineamento dos dois itens
acima (responsabilidade e natureza dos interesses

% |

econdmicos) pode sugerir a utilizacao de conceitos
e modelos de mensuracao diferentes.

Segundo Kam (1990, p. 47), “a entidade é observa-
da como tendo vida indefinida, exceto se existir evidéncia
ao contrario”. Em um processo de apuracao de have-
res, talvez esse seja um ponto critico para a tomada
de decisao do Perito Contador sobre os procedimen-
tos contdbeis a serem adotados.

A Contabilidade considera a entidade como
“empreendimento em andamento (going concern), até
circunstancia esclarecedora em contrario” (IUDiCIBUS,
2004, p.53),; mas sera que a entidade continuara exe-
cutando suas atividades empresariais apos a data-
evento, com a normalidade anterior, visto que a
descontinuidade total devera conduzir a avaliacao
patrimonial com base em outros critérios? As deci-
soes dos magistrados tém privilegiado pela conti-
nuidade das atividades; entretanto, Ornelas (2000,
p- 45) coloca que “o futuro operacional ndo beneficia o
socio retirante ou os herdeiros do socio pré-morto”.

Um outro conceito que deve estar muito presen-
te na apuracao de haveres é o de Confiabilidade,
pois € considerada uma caracteristica importante
para que a informacao contabil seja til. Isso somen-
te sera possivel quando estiver livre de erros signifi-
cativos, representando fielmente aquilo que deseja
representar, podendo os usuarios depositar confian-
ca na informacao (IASC, 1997, p.49).

Segundo o FASB (1998, p. 52), a Confiabilidade
deve possuir os atributos de verificabilidade, neu-
tralidade e fidelidade de representacao. O magistra-
do, como figura que ira resolver tal discordancia
societaria, deve confiar na avaliacao (e nas informa-
¢oes contidas no laudo) do Perito Contador, pois,
caso contrario, nao podera tomar uma decisao justa
para as partes interessadas.

Finalmente, o conceito de objetividade, como
caracteristica da informacao contabil, reza que se
deva assumir como mensurac¢ao aquela baseada em
evidéncias verificaveis, devido a necessidade de refe-
réncia a uma documentacao formal ou tipo de evidén-
cia menos subjetiva; embora em alguns elementos
patrimoniais prevaleca a mensuracao baseada no
consenso entre experts (IUDICIBUS, 2004, p. 77).

3.4 Avaliacao de Empresas
Martins, E. (1998, p. 1) afirma que ha duas formas

de avaliar uma empresa em circunstancias normais:
liquidacao ordenada no pressuposto da desconti-
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nuidade e valor de funcionamento, no pressuposto
da sua continuidade. Na liquidacao ordenada, os
ativos que tenham efetivas condi¢oes de serem nego-
ciados no mercado sao considerados pelos seus
valores de venda, diminuidos dos gastos necessarios
a realizacao dessa venda, e do valor necessario para
saldar seu passivo para com terceiros. O valor de fun-
cionamento é apurado em funcao dos beneficios
econdmicos que a empresa ainda é capaz de pro-
duzir, ou seja, sua capacidade de geracao de fluxo de
caixa pela atividade operacional. O valor da empre-
sa, acrescenta Martins, E. (1998, p. 1), sera desses
dois o maior, pois ninguém venderia uma empresa
em funcionamento por menos do que obteria se a
fechasse, nem a liquidaria se fosse possivel vendé-la
por melhor valor em pleno funcionamento.

Quando o foco é a continuidade, segundo Martins,
E. (2001, p. 268), os diversos modelos de avaliacao
de empresas podem ser classificados em trés grupos:
técnicas comparativas de mercado que procuram
aferir o valor pela comparacao com empresas simi-
lares transacionadas; técnicas baseadas em ativos e
passivos contabeis ajustados, em que o valor econo-
mico € estabelecido pela conversao dos itens das
demonstracoes contabeis a valores de mercado e téc-
nicas baseadas no desconto de fluxos de beneficios
futuros que representam a potencialidade de gera-
¢ao de riqueza. Perez e Fama (2003, p. 3) citam, como
exemplos, modelo de avaliacao patrimonial contabil,
modelo de avaliacao patrimonial pelo mercado,
avaliacao com base no valor das acoes em Bolsas de
Valores e fluxo de caixa descontado.

Para Damodaran (1997, p. 302) ndo existe um
modelo superior aos demais, afirmando que o ade-
quado para uso em um cenario especifico depende
das caracteristicas da empresa que esta sendo avaliada.
Conforme ja salientado, a perspectiva do interessa-
do e o uso que dard a informacao também devem
ser considerados. Martinez (1999, p. 3) ressalta que
“na pratica, usualmente, o avaliador utiliza-se de varios
métodos e pondera seu resultado para o caso, chegando a
um valor que represente a melhor estimativa possivel do
valor economico da empresa”’. Os métodos citados sao
utilizados quando se trata de transacoes de compra
e venda de empresas ou para viabilizar decisoes rela-
tivas a essas transacoes e, ainda, podem servir a toma-
da de decisao do proprietario sobre continuar com
a empresa ou liquida-la e aplicar seus recursos em
um outro negocio.

Cabe lembrar que, independente do modelo
de avaliacao utilizado, o valor encontrado servira

apenas como ponto de partida para as negociagoes,
pois o valor efetivo da transacao depende do poder
de barganha das partes interessadas (ALONSO,
1996, p. 152).

Outro aspecto importante a ser observado refere-
se ao tamanho da participacao no capital de cada
um dos socios, pois participacoes minoritarias, a priori,
valem menos do que o controle da empresa.

No caso de apuracao de haveres em processos
judiciais de resolucao de empresas, no entanto, em
funcao de suas especificidades, metodologias proprias
de avaliacao se fazem necessarias.

3.5. Avaliacao de empresas para fins de apuracao de
haveres

Conforme a jurisprudéncia, o Balanco de Deter-
minacao prevalece na apuracao de haveres, tendo
como data-base a ocorréncia da resolucao societaria.

Perez e Fama (2003, p. 1) afirmam que:

apesar de ainda nao normatizado pelo Conselho
Federal de Contabilidade ou qualquer 6rgao de
pericia técnica contabil, o balan¢o de determina-
cao vem sendo indicado pelos magistrados, como
metodologia de apuracao de valor de empresas
e de haveres judiciais junto aos seus acionistas e
cotistas em processos de cisao ou dissolucao par-
cial de sociedades.

Os autores conceituam Balanco de Determinacao
como:

um balanco patrimonial especial, elaborado para
fins judiciais, por perito contdbil, a partir de balan-
¢o patrimonial oficial da empresa, que nao afeta a
contabilidade da mesma, e é utilizado para deter-
minar o montante dos haveres que cabe ao s6cio
dissidente, excluido ou falecido.

No levantamento do Balanco de Determinacao,
uma das questoes a serem observadas diz respeito
ao aspecto temporal. Um processo de apuracao de
haveres decorre de demanda judicial, iniciada por
discordancia entre as partes quanto a parcela que
cabe ao socio que se retira ou aos herdeiros do sécio
falecido.

Em decorréncia desse fato, existe um periodo
consideravel de tempo entre a data da ocorréncia
da resolucao da empresa, que ¢ a data-base para
calculo do valor da empresa, e aquela em que o
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Perito Contador é chamado para emitir um laudo de
avaliacao.

Boa parte do que era futuro na data da resolu-
¢ao societdria tornou-se passado na data da elabo-
racao da pericia. Provisoes e estimativas de perdas
feitas, por exemplo, podem ser comparadas com os
valores realmente ocorridos. Em compensacao,
verificacoes fisicas, disponiveis a época, tais como:
inventarios de estoques e contagem dos valores exis-
tentes no caixa, sao impossiveis de realizar.

No entanto, ha que se observar que eventos e tran-
sacoes ocorridos apos a data da saida ou falecimento
do socio, frutos de decisoes posteriores ao desligamen-
to, nao podem influenciar a apuracao dos haveres.

Com o objetivo de encontrar estudos sobre as pra-
ticas em apuracao de haveres, analisou-se o conteu-
do dos trabalhos apresentados nos quatro ultimos
Congressos Brasileiros de Contabilidade (1992 a
2004). Foram encontrados trabalhos versando sobre
o assunto nos Congressos de 1992, 1996 e 2000, com
maior incidéncia nos dois primeiros. Os principais
pontos relacionados a apuracao de haveres sao, a
seguir, resumidos.

Em 1992, dois trabalhos tratavam do assunto. Moura
(1992, p. 69-87), na conclusao do seu, recomenda em
linhas gerais o levantamento das atividades da empre-
sa avaliada, inventario fisico de bens, a inclusao de
possiveis elementos porventura nao classificados no
patrimonio da empresa, a utilizacao de lucro corri-
gido monetariamente e avaliacao de bens a precos de
mercado.

Moschini e Scotti (1992, p. 103-121) propoem um
roteiro para cdlculo do Fundo de Comércio envol-
vendo: (1) Patrimoénio Liquido a valor de mercado
(PLm), obtido a partir da diferenca entre o Ativo e
Passivo a valores de mercado, com base em inventa-
rio fisico e financeiro dos diversos componentes
patrimoniais; (2) Taxa de Retorno do Patrimonio
Liquido (RPL) baseado em lucro médio dos ultimos
periodos (no caso de empresas sem escrituracao ou
com deficiéncias contabeis, recomendam realizar
uma projecao de resultados futuros) dividido pelo
Patrimonio Liquido a valor de mercado (PLm); (3)
calculo do Fundo de Comércio da seguinte forma:

FC =L—PLm
RPL

Em que:
FC = Fundo de Comércio;

28|

L = Lucro médio dos ultimos periodos (ou lucros
médios projetados);

RPL = Retorno sobre o Patriménio Liquido (a valor

de mercado) e
PLm= Patrimonio Liquido a valor de mercado.

Observe-se que, para os referidos autores, Fundo
de Comércio €é semelhante a Aviamento ou Goodwill
e consideram o resultado como sendo uma perpe-
tuidade.

No Congresso de 1996, trés trabalhos apresenta-
dos versam acerca de apuracao de haveres. Alonso
(1996, p. 140-158) cita diversos métodos para avalia-
cao de empresas, afirmando que, em Sao Paulo, o
método Pellegrino para Célculo do Fundo de Comér-
cio é muito seguido.

O método Pellegrino, citado também anterior-
mente por Alonso (1989, p. 146), baseia-se no tra-
balho dos engenheiros José Carlos Pellegrino e
Fernando Guilherme Martins — “Critério para Cal-
culo de Fundo de Comércio”, publicado em abril de
1972 pelo Instituto Brasileiro de Avaliacoes e Pericias
de Engenharia — IBAPE. Esse artigo apresenta duas
versoes de formula para calculo do Fundo de Comér-
cio. A primeira delas, mostrada a seguir, € incorreta,
pois apresenta valor de Fundo de Comércio mediante
qualquer hipétese de lucro apresentada pela empresa
(MARTINS E., 1990, p. 90). Entretanto, a época seu
uso era disseminado na pratica.

Sy
FC = L X M
noi(l+i)

Em que:

FC = Fundo de Comércio, cujo valor se pretende
determinar igual ao resultado liquido dos trés
anos seguintes, devidamente capitalizados e
transposto a época do Laudo;

L = Lucro Liquido do triénio imediatamente seguin-
te ao quinquénio base;

= numero de trimestre do triénio = 3x4=12 e

i = taxa trimestral de juros e correcao monetdria
em Vigor.

Na segunda férmula, os autores dao tratamento
mais adequado ao Fundo de Comércio: como o exces-
so de lucro obtido acima do resultado normal, na
realidade, os “superlucros”.
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L—ch(1+i)"—1

FC =
n il+i)

Em que:

FC = Fundo de Comércio, cujo valor se pretende
determinar igual ao resultado liquido dos trés
anos seguintes, devidamente capitalizados e
transposto a época do Laudo;

L = LucroLiquido do triénio imediatamente seguin-
te ao quinquénio base;

Rc = Interesse razoavel do capital empregado;

n = numero de trimestre do triénio = 3x4=12 e

1 = taxa trimestral de juros e correcao monetaria
em vigor.

Ripamonti (1996, p. 21-40) destaca a presenca dos
ativos humanos e marcas na avaliacao da empresa,
bem como a influéncia da estrutura de passivos no
valor final. Alerta para a verificacao da possibilidade
de insucesso em demandas judiciais, sugerindo o
provisionamento, se for o caso. Além disso, sugere o
uso do valor presente do fluxo de resultados futuros
projetados entre trés e cinco anos.

Ornelas (1992, p. 41-62) cita alguns problemas
enfrentados pelos peritos tais como: auséncia de
demonstracoes contabeis especiais na data do even-
to, ou mesmo inexisténcia de livros contabeis. Suge-
re alguns ajustes a serem feitos para que o patrimonio
reflita o valor real da empresa na data do evento,
destacando-se:

1. Ajustes a valor presente dos ativos e passivos
monetarios;

2. Verificacao quanto a se as duplicatas a rece-
ber e a pagar foram efetivamente recebidas e
pagas, com o consequente ajuste da provisao
para devedores duvidosos aos valores efetiva-
mente perdidos e exclusao de passivos ficticios,
se existirem;

3. Registro dos Estoques a valor de venda, des-
contados os gastos previstos para venda;

4. Baixa de estoques obsoletos;

5. Avaliacao de iméveis por Perito Engenheiro e
consequente ajuste;

6. Avaliacao de outros itens patrimoniais a valor
de mercado;

7. Verificacido da viabilidade da manutencao dos
saldos de ativos diferidos;

8. Verificacao de demandas judiciais em curso,
contra a empresa e da empresa contra ter-
ceiros, e estimacao de possiveis reflexos no
patrimonio.

O autor trata, ainda, do calculo do Goodwill,
relembrando quatro férmulas de calculo (método
do fator multiplicativo, método de Nova lorque,
método Hatfield e valor atual dos “superlucros”) e
afirma que o horizonte de tempo e a taxa de descon-
to sao decisoes do Perito, que deverao ser justificadas
no laudo (1992, p. 56-58).

Percebe-se nos trabalhos analisados alguns consen-
sos: a necessidade de projecao de resultados futuros,
avaliacao dos bens a valor de mercado, a necessida-
de da realizacao de inventario fisico. No entanto, o
tratamento dado aos lucros futuros para o calculo
do Goodwillapresenta divergéncias, havendo tendén-
cia a simplificacao maxima possivel pela maioria dos
autores. Outros tipos de ajustes nos itens de ativos
e passivos receberam menor atencao por parte dos
autores.

O trabalho de Ornelas, apresentado nesse ano,
foi ampliado e culminou com a sua tese de doutora-
do em Controladoria e Contabilidade pela Facul-
dade de Economia, Administracao e Contabilidade
da Universidade de Sao Paulo, no ano de 2000, sob
o titulo de “Contribuicao a formulacao de um siste-
ma conceitual e operacional contabil de operacao
de haveres em processos judiciais”.

Baseado na Norma Brasileira de Contabilidade
— Técnica 4 (NBC-T-4), o autor sugere o seguinte
tratamento aos itens patrimoniais (2000b; p. 126-133,
163-164):

1. Itens monetarios:

a. Disponibilidades: em moeda nacional pelo
seu proprio valor e em moeda estrangeira
pela taxa de compra do cambio oficial; os
titulos e valores mobilidrios pelo montante
original aplicado acrescido dos rendimen-
tos auferidos; ouro, pelo seu valor de mer-
cado deduzidas as despesas de corretagem,
todos na data da avaliacao.

b. Créditos: os créditos mercantis, financeiros
e prefixados, a valor presente, ajustados pela
atualizacao monetaria, variacao cambial e
encargos por inadimpléncia; os créditos com
coligadas, controladas ou associadas, desde
que resultantes de transacoes mercantis, da
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mesma forma que os créditos de outros, e
os demais, conforme ditarem as condicoes
contratuais; os investimentos pelo valor de
mercado ou custo de aquisicao mais atua-
lizacao monetdria e juros, caso o primeiro
seja de dificil obtencao; as provisoes para
perdas, riscos ou liquidacao duvidosa, con-
forme a analise de perdas havidas; e as des-
pesas antecipadas, baixadas contra o patri-
monio liquido.

Obrigacoes: aquelas com valor nominal
prefixado serao trazidas a valor presente,
considerando como ajuste os valores de
encargos ocorridos por inadimpléncia; as
demais obrigacoes pelo valor atualizado,
sendo que aquelas em moeda estrangeira
pela taxa de cambio de venda oficial.

. Provisoes correntes: ajustadas tecnicamente

para refletir a propriedade das responsabili-
dades e caso reflitam no resultado econémi-
co, as provisoes tributdrias correspondentes.

2. Itens nao monetarios:

a.

Estoques: pelo valor de mercado, sendo que,
mercadorias, produtos e servicos acabados
ou em andamento, pelo preco de venda a
vista, deduzido das despesas necessarias para
sua realizacao; matérias-primas e outros
materiais e insumos pelo preco de compra,
ambos na data base; os estoques obsoletos
pelo valor liquido de realizacao, caso haja
essa possibilidade, caso contrario, sao baixa-
dos; e os estoques de animais e de produtos
agricolas e extrativos, pelo valor de mercado
deduzido das despesas de realizacao e da
margem de lucro.

. Investimentos permanentes: nas participa-

coes em sociedades controladas e coligadas,
devera ser feita a equivaléncia patrimonial,
devendo as provisoes para perdas e agios
eliminados ou ajustados conforme confron-
to entre o valor investido e o encontrado
no processo avaliatorio.

Imobilizado: avaliados a preco de merca-
do, sendo que, alguns componentes desse
grupo, como terrenos, edificios, proprie-
dades rurais, equipamentos eletronicos,
requerem a realizacao de pericia avalia-
toria realizada por profissional da area de
engenharia.

d. Diferido: se ainda mantiver a capacidade de
geracao de lucros futuros, continuara ativa-
do pelo seu valor econdémico, caso contra-
rio devera ser baixado.

e. Resultados de exercicios futuros: na hipote-
se de devolucao do valor desse item, devera
ser registrado como passivo, ou considera-lo
como patrimonio liquido em caso contrario.

f. Contingéncias: as passivas serao conside-
radas pelo seu valor estimado e as ativas
também.

g Goodwill: no caso de goodwilladquirido regis-
trado como agio, o ativo serd reavaliado,
revendo-se sua possibilidade de realizacao
futura. O goodw:ll formado internamente
pelasociedade corresponde ao efeito sinergé-
tico, ou seja, tem como consequéncia uma
avaliacao do total do patriménio maior que
a avaliacao individual de cada componente,
mostrando que a sociedade possui capaci-
dade de gerar lucros acima do considerado
normal. E encontrado pela formula:

G =LAN/I

Em que:

G = goodwill

LAN = lucro acima do normal
I = custo do capital préprio

O termo “lucro acima do normal” é assumido como
o excedente originado pela diferenca entre o lucro
operacional liquido médio histérico ajustado e o lucro
normal, sendo este, segundo o préprio autor (2003,
p- 151-152), o produto do ativo operacional liquido
a valores de mercado pelo custo do capital préprio.

O trabalho de Perez e Fama (2003, p. 10), apre-
sentado no VI SEMEAD, discute as metodologias de
avaliacao de empresas e a sua aplicacao na resolu-
¢ao societaria, colocando que:

ajurisprudéncia emanada dos Tribunais brasilei-
ros vem determinando a apuracao de haveres em
processos judiciais, através do levantamento do
Balanco de Determinacao, método este que, trata-
se de uma aproximac¢ao do método de avaliacao
patrimonial de mercado, somado a um sobreva-
lor, calculado em funcao dos lucros operacionais
liquidos de exercicios anteriores considerados
acima de lucros normais.
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4. ANALISE DOS DADOS instrucao, somente 18,7% limitaram-se a cursar apenas
a graduacao, observando-se que a maioria dos peritos
A primeira parte do questionario relacionava-se  buscou um nivel maior de escolaridade, sendo 46,9%

a identificacao dos respondentes. No quesito: graude  especialistas e 34,4% mestres (Grafico 1).

Grafico 1 — Grau de instrucao.

Grau de Instrucéio

O Especialista
[] Mestre
B Graduado

Conforme a Tabela 2, quase 60% cursaram ou  cio daatividade pericial. Os cursos mais citados foram:
estao cursando uma segunda graduacao, além dagra-  Administracao (18,8%), Direito (15,6%) e Adminis-
duacao em Ciéncias Contabeis necessaria ao exerci-  tracao e Economia (12,56%).

Tabela 2 — Outra formacao dos peritos-contadores.

Percentual

Freqiiéncia Percentual acumulado
Nao terfl outra 13 40.6 40.6
formacao
Administracao 6 18,8 594
Direito 5 15,6 75,0
Admmls‘tragé’lo e 4 12,5 87.5
Economia
Direito e
Administracdo ! 31 206
Engenharia 1 3,1 93,7
Outros 2 6,3 100,0
Total 32 100,0
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Grafico 2 — Tempo de atuacao.

Tempo de Atuagio

[ Mais de 10 anos
[] Entre 5 ¢ 10 anos
[ Menos de 5 anos

Quanto ao tempo de atuacao em apuracao de
haveres, a maior parte dos peritos (87,5%) esta ha mais
de 5 anos, sendo que 53,1% do total de pesquisados
atuam ha mais de 10 anos (Grafico 2).

Nos ultimos cinco anos, os peritos pesquisados
atuaram em média em 13 processos de apuracao de
haveres, tendo 36,7% trabalhado como perito do
juizo em mais de 10 processos.

A segunda parte do questionario tratava das pra-
ticas em apuracao de haveres. Em relacao a disponi-
bilidade de dados contabeis, 51,6% responderam
que,em nenhuma das pericias realizadas, encontra-
ram balanco de determinacao levantado na data do
evento, transcrito ou nao nos livros contabeis. Ape-
nas dois peritos relataram ter encontrado balanco
de determinacao devidamente transcrito nos livros
contabeis em todas as pericias realizadas (num total

de 7 pericias). Cerca de 60% dos peritos depararam-se
com a inexisténcia de livros contabeis escriturados
em pelo menos um dos trabalhos realizados.

Com relacao aos procedimentos adotados na elabo-
racao do balanco de determinacao, o quadro encon-
trado esta retratado nos Graficos de 3 a 5.

Considerando o cdlculo da média ponderada das
respostas, observa-se que os procedimentos com maior
frequiéncia de utilizacao por parte dos peritos sao, em
ordem decrescente do grau de utilizacao: determi-
nacao do valor passivel de perda em causas judiciais
pendentes de soluc¢ao, ajuste a valor presente das obri-
gacoes, ajuste a valor presente dos saldos de clientes
e ajuste da provisao para devedores duvidosos con-
forme as perdas efetivamente ocorridas, os quais
segundo relato de mais de 40% dos pesquisados,
foram utilizados em todas as pericias realizadas.

Grafico 3 — Procedimentos com maior grau de utilizacao.

100%
90%

80%

70%

60%

D em nenhuma pericia

[I:I:, em menos da metade das pericias

50% +—o|

l:, aproximadamente na medade das pericias

40%
30%

E em mais da metade das pericias

20%

10%

|:| em todas as pericias

0%

Ajuste Ajuste Ajuste Perdas
a valor a valor do PDD judiciais
presente presente
das obrigagdes dos clientes
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Grafico 4 — Procedimentos com menor grau de utilizacao.

100%
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D em nenhuma pericia

70%
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50%
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40%

E em mais da metade das pericias

30%

20%

l:, em todas as pericias

10%

0%

Determinagdo Exame dos Analise

do Aviamento Resultados da efetiva

ou Goodwill de Exercicios contribui¢do
Futuros do Ativo Diferido

Ajuste a valor
de mercado dos
bens do Ativo
Permaente

Ajustes a valor de mercado dos bens do ativo
permanente com base em laudo pericial de especia-
lista e determinacao do goodwill vém, a seguir, com
mais de 30% dos peritos tendo relatado usar esses
procedimentos em todas as pericias realizadas.

Dentre os procedimentos adotados para a ava-
liacao dos estoques, a manutenc¢ao dos saldos con-
tabeis do valor desses estoques ou ajuste a valor de
venda (dos dois o menor), foi o mais recorrente.

51,7% dos peritos relataram utiliza-lo em pelo menos
metade dos trabalhos que realizaram. Os demais
procedimentos relativos a avaliacao dos estoques,
ajuste a valor de venda, com ou sem a deducao das
despesas de comercializacao, foram os procedimen-
tos com menor grau de frequéncia de utilizacao
por parte dos pesquisados, dentre todos aqueles
que foram listados para a elaboracao do Balanco de
Determinacao.

Grafico 5 — Procedimentos em relacao a avaliacao dos estoques.

Em nenhuma pericia

Em menos da metade das pericias

Aproximadamente
em metade das pericias

H

Em mais da metade das pericias

Em todas as pericias

I

10,0%

30,0% 50,0% 70,0%

B Ajuste do valor dos estoques pelo valor de venda.

O Manutencdo dos saldos contdbeis do valor dos estoques ou ajuste ao valor de venda (dos dois o menor).

] Ajuste do valor dos estoques pelo valor de venda deduzido das despesas de comercializagio.
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Observando-se a Tabela 3, percebe-se que existe
uma forte correlacao entre os procedimentos mais
adotados, havendo uma tendéncia de que, ao assumir
um determinado procedimento, o Perito Contador

adote os demais, verificando-se uma consisténcia em
sua avaliacao. De forma oposta, nao foram encontra-
das correlacoes estatisticamente significantes entre
os demais procedimentos.

Tabela 3 — Correlacao entre os procedimentos mais adotados.

Ajuste a valor Ajuste a valor PDD pelas Determinacgao de
presente das presente do perdas perdas em causas
obrigagdes saldo de clientes efetivas judiciais
Ajuste a valor presente das obrigacdes coeficiente 1,000
p-value 0,000
Ajuste a valor presente do saldo de clientes coeficiente ,963 1,000
p-value 0,000* 0,000
PDD pelas perdas efetivas coeficiente ,591 ,620 1,000
p-value 0,001* 0,001* 0,000
Determinagéo de perdas em causas judiciais coeficiente ,582 531 0,754 1,000
p-value 0,001* 0,004 0,000* 0,000

* Correlacao € significante no nivel de 0,01.

Medindo-se o relacionamento entre os procedi-
mentos e o grau de instrucao, e entre procedimen-
tos e tempo de atuacao em apuracao de haveres,
encontra-se correlacao significativa a 1% entre deter-
minacao de aviamentos/goodwill, € ambas as varia-

veis, verificando-se maior uso desse procedimento
a medida que aumenta a experiéncia ou o grau de
instrucao.

Quanto a apuracao do valor do goodw:ll, a situa-
cao relatada encontra-se representada no Grafico 6.

Grafico 6 — Avaliacao do Gooduwill.

Discordo totalmente

Discordo

Nao concordo nem discordo

Concordo

Concordo totalmente

0 0,1 0,2

0,3 0.4 0,5

[] Projecio de responsabilidade do perito

[ Continuidade dos dltimos 3 a 5 anos

Percebe-se que a projecao dos resultados como
uma continuidade dos dltimos 3 a 5 anos antes da
data do Balanco de Determinacao foi o procedimen-
to preferido pelos pesquisados. Independente de sua
adocao, 84,4% responderam que concordavam ou

34]

concordavam totalmente com ele, enquanto apenas
3,1% responderam discordar totalmente. A alterna-
tiva da projecao de lucros, sob a responsabilidade
do perito, foi da concordancia ou concordancia total
de menos da metade dos peritos.

RBGN, S&o Paulo, Vol. 8, n. 22, p. 23-36, set. / dez. 2006



As PrATICAS DOS PERITOS CONTADORES NA APURACAO DE HAVERES

Nas duas ultimas questoes do questionario, foi
solicitado que os respondentes relatassem situacoes
ou procedimentos que nao haviam sido previstos no
questionario e que correspondessem as suas praticas
nas apuracoes de haveres, ou, ainda, outros aspectos
que quisessem acrescentar. Os relatos estao suma-
rizados a seguir:

® o fato de as respostas terem sido baseadas em
procedimentos adotados em empresas com
manutencao de escrituracao contabil, pois ha
falta de previsao tedrica e pratica para a reali-
zacao de apuracao de haveres em empresas
sem escrituracao dos livros contabeis — esta, se
constituiria basicamente no levantamento dos
bens patrimoniais, a preco de mercado, dedu-
zido das dividas, se houver sua comprovacao;

¢ aescolha dos procedimentos adotados variarem
em funcao das circunstancias, nexo causal,
decisao judicial e porte da empresa;

* aressalva de que nos procedimentos adotados
na elaboracao do Balanco de Determinacao
ter sido privilegiada a ado¢ao dos Principios
Fundamentais de Contabilidade, € nao o que
o profissional julgava tecnicamente mais ade-
quado para a apuracao dos valores efetivos dos
bens, direitos e obrigacoes;

¢ aconsideracao do risco da atividade economica;

¢ adificuldade de a pericia levantar um balanco
na data do evento anos depois de ele ter ocor-
rido, baseado nas demonstracoes existentes
antes e depois da data do evento, ou pior, todas
as dificuldades em estimar um balanco inteiro
com base em dados obtidos de forma paralela
sem que balancos anteriores existam;

® aspectos relacionados a responsabilidade do
perito em observar o retorno sobre o patrimo-
nio liquido para fins de projecao do resultado
liquido da empresa e o periodo de apuracao
prospectiva para quantificar a perpetuidade;

® a adocao da metodologia do Fluxo de Caixa
Descontado pela Taxa de Juros de Longo Prazo
— TJLP — na projecao de lucros futuros;

® o uso do Produto Interno Bruto para efeito da
projecao do fluxo de caixa;

¢ adificuldade em escolher a taxa para descon-
tar o fluxo de caixa a valor presente;

¢ a necessidade em considerar, no calculo do
goodwill, situacoes especiais como: a retirada
ser de um socio atuante, técnico com alto con-
ceito profissional ou de um s6cio que denigre
a imagem da empresa.

5. CONSIDERACOES FINAIS

Analisando-se os dados empiricos obtidos, verifica-
se que nao existe um padrao Unico entre os peritos.
Nenhum procedimento tem utilizacao plena, nem
mesmo os relatados com maior freqiiéncia na litera-
tura pesquisada, como célculo do goodwill e avaliacao
do ativo permanente.

Dentre os problemas encontrados, os relatos dos
peritos tratam da inexisténcia ou baixo nivel de confia-
bilidade da escrita contabil, bem como da dificuldade
em estimar valores subjetivos. A avaliacao envolve, real-
mente, um alto grau de subjetividade em funcao de
cada situacao ser unica.

Outro ponto que merece destaque € a preferéncia
dos peritos por procedimentos de avaliacao mais conser-
vadores tais como: ajustes a valor presente de clientes,
determinacao de perdas possiveis em pendéncias judi-
ciais e utilizacao do critério do custo ou mercado (dos
dois o menor) para avaliacao de estoques. A consta-
tacao € reforcada pelo depoimento de peritos que
afirmam se manterem fiéis aos Principios Fundamen-
tais de Contabilidade, mesmo alegando que estes nao
sao os mais indicados nesse caso.

As constatacoes do presente estudo nao podem
ser generalizadas, dado que a amostra nao foi alea-
toria, além do namero pequeno de respostas obti-
das. No entanto, entendendo-se tal estudo como
exploratorio, sua validade esta em lancar luzes acerca
do assunto, bem como fomentar pesquisas posteriores,
como por exemplo, uma investigacao mais detalhada
a respeito do conservadorismo observado, identifi-
cando suas motivacoes.
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Nota

! Segundo Comparato (1977), “Affectio Societatis”
designa um tipo particular de consentimento contra-
tual, ou seja, uma inten¢ao comum permanente entre
sOcios, cuja cessacao acarretaria a imediata extingao
do contrato, um estado de animo continuativo de
desejo de permanecerem em uma sociedade.

RBGN, S&o Paulo, Vol. 8, n. 22, p. 23-36, set. / dez. 2006





