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Fundo de Comeércio e a Questao do

Superlucro e Mensuracao de Riscos
Prof. Me. Wilson Alberto Zappa Hoog'
Resumo:

Apresentamos uma breve analise, aqui denominada como um
precedente académico, em decorréncia da continuidade dos estudos do
método holistico de avaliacao do fundo de comércio, sobre a precificacdo
do superlucro, que € a causa da geracdo do goodwill, e a importancia de
uma analise de risco para fins da valorimetria deste intangivel, a luz dos
principios da prudéncia e da epiqueia contabilistica.

Este estudo de valorimetria, a luz de situacdo econdmica
brasileira, criou uma probabilidade de um precedente académico, em
relacdo a taxa de juros de 6% ao ano sobre o ativo operacional e
também em relacdo a avaliagdo do risco.

Julgo que este precedente é valido a partir das premissas

estabelecidas que geraram esta deducao.

A existéncia de um parecer técnico, cientifico-contabil, serve como
um dos meios de provas admitidos para se demonstrar a verdade dos
fatos em que se funda um pedido ou uma contestacdao. E com este
referente vamos comentar esta importante modalidade de prova

preconcebida.
Palavras-chave:

Parecer técnico contabil. Prova pericial. Prova preconcebida.

Desenvolvimento:

Justifica-se a juntada de um parecer técnico-contabil pela
necessidade de clarificacdo técnica cientifica de atos ou fatos questionados
em juizo. E a partir da 4! edicao do livro: Balango Especial para

Apuracao de Haveres e Reembolso de Agdes. Curitiba: Jurua, 2014,
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admito a existéncia da probabilidade de um precedente académico, em
relacdo a taxa de 6% ao ano, como segue.

Um precedente cientifico representa uma possibilidade (premissa)
admitida a luz de um caso estudado em laboratério, cujo nucleo essencial
pode servir como diretriz para casos reais. E composto das circunstancias
de experiéncias que embasam a questdo, e tem como tese aspectos
essenciais assentados na motivacdo da epiqueia contabilistica. Um
precedente cuja aplicacao seja reiterada, pode virar inclusive uma regra,
que passa a orientagdo que prevalecera em casos analogos. Um
precedente existe para negar ou dar provimento a uma pesquisa ou
estudo. Pode ocorrer que, de tdao dominante, um precedente transforme-
-se em um fato consuetudindrio do escol dos doutrinadores contabeis.
Assim, diante da teoria do precedente, a fungao de uma inspecao pericial
contabil deve ser reforcada, identificando exatamente as questdes de fato
que se reputam como essenciais na busca da verdade, precisamente, a
atribuicdo de valor do intangivel, justamente porque a fundamentacao
para a utilizacdo do precedente serd a norma geral, um modelo de
conduta para as pericias avaliatérias do fundo de comércio, haja vista a

legitimidade e validade do precedente.

A questao da taxa de retorno do
ativo

Com relacao a taxa de retorno do ativo operacional, 6% ao ano,
cabe destacar que nesta, nao existe a inclusao de qualquer forma de
atualizacdes monetdrias ou expectativa de inflagao.

Uma curiosidade: na deflagao as taxas de juros tendem a baixar,
podem até aproximar-se de zero, e também podemos ter uma queda
continuada da Bolsa de Valores, o que tende a refletir-se no valor do

fundo de comércio.
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E ainda, que a taxa de retorno do ativo operacional, 6% ao ano,
seja um referente!, com lastro em outros métodos de avaliacdes do fundo
de comércio, e sem embargos a esta taxa de 6% ao ano. Cabe destacar
gue existem situagdes de volatilidade de economias, onde este referencial,
quica, possa ser flexibilizado em decorréncia da taxa real® de juros, que
assume patamares diversos, considerando que as taxas praticadas no
Brasil sdo diferentes dos paises da Europa, Asia e América do Norte. Além
de incertezas no Brasil, em relacao a livre-iniciativa, livre concorréncia, ou
seja, sem concorréncia parasitaria ou desleal, com pleno funcionamento
da lei de oferta e procura. E com o fim de atender a uma aplicacao global,
a luz da epiqueia contabilistica, da légica, da filosofia, da liberdade ampla
e irrestrita aos peritos em contabilidade para a creagao de métodos de
valorimetria para se garantir a fiabilidade contabilistica, o espancamento
cientifico, bem como, a liberdade de catedra, na producdo de ciéncia para
gue se possa aperfeicoar a qualidade cientifica. Concebo a partir da 42
edicdo do livro: Balanco Especial para Apuracao de Haveres e
Reembolso de Ag¢des, 2014, a possibilidade de se flexibilizar esta taxa
referencial de 6%, substituindo-a pela taxa de juro real, conforme segue
pesquisa da taxa real de juros no Brasil em uma década, taxa anual com
base em dezembro, desde que exista motivo relevante para tal. Quando
se usa o lucro normalizado apds o IR, deve ser utilizada a taxa de juro
real apds o IR, e quando se usa o lucro normalizado antes do IR, deve ser

utilizada a taxa de juro real antes do IR.

! Este referente pode ser observado no quadro das taxas de juros, onde a

média no Brasil em 10 anos é de 5,83%, logo, adequado como regra geral a
situagao do Brasil, em especial, nos casos de indenizagao por danos.
JUROS REAIS - existe um grande desafio, quando o ponto controvertido sao
0s juros reais, logo, separar juro real do preco do dinheiro. O que vém a ser
juros reais? A interpretacdo contabil trilha o seguinte caminho: juro é a
importancia cobrada, por um determinado tempo, pelo empréstimo de capital. A
biocontabilidade, com ancora na teoria da esséncia sobre a forma, revela que,
para a mensuracdo da remuneracdo legitima do capital, necessario se faz
expurgar as impurezas contidas no preco pago pelo dinheiro, que sdo, em
primeira analise, encontradas na expectativa de inflacdo, além de riscos de
insolvéncia do devedor e tributos.
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2013 2012 2011 2010 2009 2008 2007 2006 2005 2004 2003 Meédia
cDl 8,06 840 1159 9,75 0,88 1238 1181 1503 1899 1615 23,26 13,21
SELIC 8,18 849 1162 9,78 9,93 1248 1188 1508 1905 1625 23,35 13,28
MEDIA 8,12 845 1161 9,76 9,90 1243 1184 1505 1902 1620 23,30 13,24
IR - 15% 1,22 1,27 1,74 146 1,49 1,86 1,78 2,26 2,85 243 3,50 1,99
LIQUIDA 6,90 718 9,87 8,30 8,42 1057 10,07 1280 1617 1377 19,81 11,26
IPCA 501 5,84 6,50 501 431 5,90 4,46 3,14 5,69 7,60 9,30 5,87
f}fgsd; IRR“I 0,99 1,34 3,36 2,39 4,11 4,66 5,61 9,65 10,48 6,17 10,51 5,30
Renda Real | = ) 261 5,10 38 55 653 739 1191 1333 860 14,00 717
antes do IR

Outro precedente académico € a taxa da determinacdao do valor

final do fundo de comércio, originariamente mensurada pelo dobro da taxa

de juros, 6% do ativo operacional, o que equivale a 12%, a qual passa por

uma reflexdo que criou a possibilidade deste precedente, cujo objetivo é o

de ava

liar a taxa de risco real do caso em concreto. A avaliagao do risco

considera os seguintes potenciais:

1.
2.

Idade da célula social, pois quanto maior for, maior sera o risco;

A existéncia de controle de preco pelo governo;

Outros riscos de descontinuidade, tais como: concorréncia
parasitaria ou profana, recessdao, deflacdo, estagnacao, entre
outros;

Concentracao de clientes, pois, quanto maior for esta, maior sera o
risco;

Concentracao de fornecedores, pois quanto maior for, maior sera o
risco;

A repeticao da geracdo de superlucro, em decorréncia da teoria da
probabilidade, quanto maior for a constancia do superlucro, maior a
probabilidade da sua repeticao;

Caracteristicas do mercado em que participa;

Produtos e servicos com riscos ambientais.

Segue planilha exemplificativa onde se avalia o risco maximo,

portanto, a taxa da determinacdo do valor final do fundo de comércio, que
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originariamente é mensurada pelo dobro da taxa de juros, 6% do ativo

operacional, passa a ser de: (6%+7%=13%).

Analise de risco

Sem risco =0 e o risco maior =7

Fundo de comércio: resumidamente é a identidade do negdcio, no mercado, em que a célula social esta inserida.

Calculo de risco:
pode ser definido como a tentativa de se medir o grau de incerteza na obtengdo de um retorno esperado para o super lucro, ou seja, do risco para a
identidade do negdcio.

Risco de perda do valor do fundo de comércio:
pode ser definido como a probabilidade de ocorréncia de algum acontecimento desfavoravel que venha a inibir a identidade do negdcio, ou seja, do
ativo intangivel.

Avalia- | Peso Avaliacao
Idade da célula , De6a9 De9a1l2 Del2a Del1l5a | Maisde ¢do % média
. Até 3 anos De 3 a 6 anos T " .
social anos anos 15anos | 18 anos 18 anos indivi- | unita- | risco | geral do
dual rio risco
7 pontos 5 pontos 4 pontos 3 pontos 2 pontos | 1 ponto 0 ponto 7 4 20 )8
Controle total
de preco pelo SIM Parcial Nao -
governo
7 pontos 3 pontos 0 ponto 7 ) 10 14
Outros riscos
de Alto Médio Baixo Inexpressivo -
descontinuidade
7 pontos 3 pontos 2 pontos 1 ponto 7 1 5 7
- . . . , Inex-
. Alta até 90% Média até Normal Regular até | Baixo até pressivo i
Concentracao 70% até 40% 30% 20% o
de clientes até 10%
7 pontos 5 pontos 4 pontos 3 pontos 2 pontos | O ponto 7 3 15 21
- . . . , Inex-
. Alta até 90% Média até Normal Regular até | Baixo até pressivo i
Concentracao 70% até 40% 30% 20% o
de fornecedores até 10%
7 pontos 5 pontos 4 pontos 3 pontos 2 pontos | O ponto 7 ) 10 14
- - 0] - 0] S t
. Os ultimos 6 | Os ultimos 5 s > Os ultimos 3 | , . > or:ne.n €
Geragdo de ultimos 4 ultimos 2 | o ultimo -
anos anos anos
superlucro anos anos ano
0 ponto 1 ponto 2 pontos 3 pontos 5 pontos | 7 pontos 7 5 25 35
Mercado Livre Oligopdlio | Monopdlio -
em que participa
1 ponto 4 pontos 7 pontos 7 1 5 7
Produto/servico
com riscos SIM Nao -
ambientais
7 pontos 0 ponto 7 ) 10 14
Soma 56 20 100 140
A média do risco é calculada pela divisdo da soma da "avaliagdo média geral do risco" pelo "peso unitario total" de 20
Média = valorimetria do risco (para a participagdo do risco a ser somada a taxa de retorno de 6% do ativo para fins da determinagdo do 7

valor do fundo de comércio.)
Em substituicdo ao dobro da taxa 12% -
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Consideracoes finais:

Este artigo representa uma reflexao que criou a possibilidade deste
precedente académico, cujo objetivo é o de avaliar a taxa de retorno e o
risco real para os casos em concreto, possibilitando uma avaliacao do

risco que pode variar de 0,0% a 7%.

' Informacbes sobre o autor e o seu curriculo podem ser obtidas no seu
sitio eletronico: <www.zappahoog.com.br.
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