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Resumo

Esta pesquisa apresenta uma andlise comparativa entre o valor da
empresa evidenciado pela Contabilidade e o valor percebido pelos
gestores, apos estudo em empresas do ramo supermercadista. Por meio
de uma pesquisa de campo, apresenta-se a andlise dos dados coletados de
forma detalhada, com vistas a responder a questdo proposta. Sdo
relatadas as informagdes obtidas junto aos gestores, por intermédio da
realizacdo de entrevistas, no intento de obter inferéncias acerca do valor
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dessas empresas. Também sdqo apresentados e discutidos alguns fatores, que
os gestores levam em consideracdo, para definir ou atribuir valor para as
empvresas, identificados ao longo das entrevistas. Como resultado principal,
obteve-se que 0s gestores pesquisados declararam valores de mercado
superiores ao valor contabil para as suas empresas.
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1 INTRODUCAO

A ecohgmia, num cenario globalizado e
caracterizado pela competicdo mundial, exi-
ge das empresas competitividade em termos
de prego e qualidade, gerando a necessidade
de aperfei¢oamento tecnolégico e diversifica-
¢ao da produgido. De maneira geral, os gesto-
res necessitam de informagfes sobre novas
tendéncias e, principalmente, sobre condi¢des
e potencialidades das suas empresas frente
ao ambiente emn que estdo inseridos.

A avaliacdo econdmico-financeira de empre-
sas € assunto que suscita discussoes, sobretu-
do, quanto aos métodos que podem ser utili-
zados. Se a determina¢ao do valor de um bem,
isoladamente, ja € algo complexo, o que dizer
da avaliacdo de uma empresa constituida por
um conjunto de bens heterogéneos e destina-
dos a produzir riqueza, considerando diversas
conjunturas econdmicas e sociais envolvidas?

Neste contexto, o tema deste trabalho se
concentra em comparar o valor da empresa,
na percepcac dos gestores, com o valor atri-
buido pela Contabilidade. Assim, o objetivo
geral deste estudo consiste em apresentar um
comparativo do valor da empresa, evidencia-
do pela Contabilidade com o valor percebido
pelo gestor, por meio de um estudo em em-
presas do ramo supermercadista.

Para a consecu¢io do objetivo geral, defi-
niu-se os seguintes objetivos especificos:

« Identificar os valores contabeis das
empresas objeto de estudo;

+ Pesquisar, junto aos gestores, a percep-
¢ao acerca do valor da sua empresa e

* Comparar 0s valores extraidos da Con-
tabilidade com os valores percebidos
pelos gestores.

2 A CONTABILIDADE E O
CONCEITO DE VALOR

Conforme Franco (1997), a Contabilidade
€ a ciéncia que estuda os fendmenos que ocor-
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rem no patriménio das entidades, mediante o
registro, a classificacio, a demonstracio ex-
positiva, a analise e a interpretacao desses
fatos, com o fim de oferecer informacées e
orientacdes - necessarias a tomada de deci-
sdes - sobre a composi¢do do patriménio, suas
variagdes e o resultado decorrente da gestao
da riqueza patrimonial.

Dentre as demonstra¢des contabeis, tem-
se o0 Balan¢o Patrimonial, que, conforme Ri-
beiro (1996), é a demonstragdao contdbil que
evidencia, resumidamente, o Patrimdnio da
entidade, quantitativa e qualitativamente. Esse
demonstra, numa determinada data, a posi-
cao patrimonial e financeira da entidade em
duas partes: a aplicacdo dos recursos - Ativo,
a origem dos recursos - Passivo e Patriménio
Liquido. Dessa forma, € no Balan¢o Patrimoni-
al que se pode identificar o valor contabil da
empresa.

Ja os conceitos de valor estdo atrelados aos
significados desta palavra. O termo “valor”,
com relacao a representagio monetaria, defi-
ne-se como: “[...] 5. O equivalente justo em
dinheiro, mercadoria, etc., especialmente de
coisa que pode ser comprada ou vendida; pre-
¢o, valia. 6. A estimativa em dinheiro de um
artigo, em determinado tempo; o prego do
mercado. 7. Poder de compra” (FERREIRA,
1986, p. 1750).

Observa-se varios significados da palavra
quando utilizada no meio contabil, econémi-
co e legal. Porém, o significado que conceitua
a utilizagdo neste trabalho é a que se relacio-
na ao grau de utilidade de um bem dentro da
escala de preferéncia do consumidor. Ou seja,
o valor de mercado de uma empresa pode con-
sistir no montante atribuido pelo gestor, de
acordo com sua percepcio, uma vez que o
gestor considera o valor da sua empresa pela
utilidade que esta apresenta para ele mesmo.

Ja no caso das empresas de capital aberto,
que negociam suas a¢des na bolsa de valores,
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geralmente, o valor de mercado da empresa
esta relacionado com o valor da cotacdo das
acdes no momento da venda.

Ainda que alguns modelos e métodos ma-
tematicos colaborem para a estimativa do va-
lor da empresa, o processo de avaliacio de-
pende do proposito dos compradores e ven-
dedores envolvidos na transacdo, ndo existin-
do um valor exato para o negocio. O preco de
venda - valor de mercado - de uma empresa é
determinado pela negociacdo. Os métodos de
avaliacdo apenas auxiliam os vendedores e
compradores para a decisio do preco.

Independentemente dos objetivos da ava-
liacdo da empresa, existe a influéncia de fato-
res relevantes, tais como: a conjuntura econd-
mica e sua tendéncia, a perspectiva do setor
econdmico ou de setores correlatos especifi-
cos, as condicoes do mercado de a¢des e as
politicas fiscais do governo.

O preco de mercado das agdes de uma
empresa envolvida no processo de avaliagio
€ um fator importante para se chegar a qual-
quer resultado. Todavia, tal preco ndo deve
ser o Unico critério de valor, devido a diver-
sos fatores anormais - especulacdo, inexpres-
sivo volume de ag¢des negociadas - existentes
no mercado de a¢ées, que devem ser analisa-
dos cuidadosamente.

O valor da acao deve ser determinado con-
siderando-se o valor de mercado dos ativos,
ajustando-se, assim, o valor contabil constan-
te dos livros da empresa. O avaliador pode
calcular a estrutura de capital, o patrimdnio
liquido e os indices financeiros mais signifi-
cativos, a fim de determinar a satude da em-
presa.

Entretanto, o processo de avaliacdo de uma
empresa envolve também questdes subjetivas
na determina¢ao do valor, como, por exem-
plo, a capacidade de gerar resultados futuros
e valor dos ativos intangiveis. Assim, o con-
ceito de avaliagio de empresas, cujo sentido
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esta ligado ao valor determinado pelos avalia-
dores, tem relacdo com aspectos financeiros.

O processo de avaliagido e mensurac¢io de
ativos consiste em “traduzir” os potenciais de
servicos em quantidade de moeda equivalen-
te. Conforme Iudicibus, Marion e Pereira (2003,
p.28), “amedida de valor de um ativo é a soma
dos precos futuros de mercado dos fluxos de
servicos a serem obtidos, descontados pela
probabilidade de ocorréncia e pelo fator juro,
a seus valores atuais”.

As principais formas de avaliagio pelo cus-
to (valor de entrada) dos ativos, apontadas por
Iudicibus e Marion {(2002), sdo: custo histori-
co (original), custo histérico corrigido, custo
de reposicao e custo de reposicao corrigido.

Com relagdo aos ativos intangiveis, Norton
{(2001) enfatiza que os ativos intangiveis -
qualificacdes dos funcionarios, tecnologia da
informacgdo e incentivos a inova¢do - podem
desempenhar papel preponderante na criagio
de valor para a empresa. Porém, os sistemas
tradicionais de mensuracdo nio foram conce-
bidos para lidar com a complexidade desses
ativos, cujo valor é potencial, indireto e de-
pendente do contexto.

Ja uma caracteristica essencial de um pas-
sivo ou exigibilidade é que a empresa possui
uma obrigacdo no momento da avaliagdo. As
obrigacdes podem ser legalmente executaveis,
tendo como conseqiiéncia um contrato restri-
tivo (obrigatério) ou algum requisito estatuti-
rio legal (IUDICIBUS e MARION, 2002).

E importante também ressaltar que na ava-
liacdo de passivos necessitam ser considera-
das as exigibilidades, que surgem como con-
seqiiéncia de prdticas comerciais usuais, ha-
bitos comerciais e do desejo (e necessidade}
de manter boas relacbes comerciais e de agir
de forma justa e eqilitativa.

Como tentativa de minimizar as distor¢fes
nas informacgées contdbeis, € necessdrio es-
colher o procedimento mais adequado, isto é,
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0 mais objetivo para descrever um determi-
nado evento contabil. Conforme Marion (1998),
um dos aspectos abordados é a necessidade
dos registros contdbeis terem suporte, sem-
pre que possivel, em documentacio gerada nas
transa¢des ou evidéncias, que possibilitem
(além dos registros) a avaliacio do valor da
empresa. Segundo Wernke (2001), essa é a
Contabilidade Tradicional, que fundamenta a
avaliacdo da empresa somente em componen-
tes tangiveis. Embora as atuais informacdes
contabeis tenham o objetivo de subsidiar os
gerentes no aprimoramento da eficiéncia e
eficAcia de suas operagdes, algumas vezes, elas
tém surtido o efeito exatamente oposto. Como
a dindmica dos custos freqiientemente nio é
bem retratada, as informagdes do desempe-
nho fornecidas pelos atuais sistemas de Con-
tabilidade Gerencial sdo, na melhor das hipé-
teses, incompletas,

Partindo-se dos problemas enfrentados
pela abordagem objetiva ao lidar com os Ati-
vos Intangiveis, que caracterizam a hova eco-
nomia, emerge a necessidade da utilizacao de
medidas contabeis subjetivas ou ndo-financei-
ras, proporcionando uma nova abordagem
contabil, a abordagem subjetiva.

Essa abordagem surge em decorréncia da
necessidade de se desenvolver medidas ade-
quadas que propiciem a mensura¢io dos Ati-
vos Intangiveis. De acordo com Wernke (2001),
a subjetividade, em termos contabeis, é um
conceito que considera as expectativas e per-
cepgoes pessoais dos agentes econdmicos na
identificacio e mensuracao dos eventos a se-
rem informados pela Contabilidade.

3 METODOLOGIA

O presente estudo caracteriza-se como uma

pesquisa qualitativa, do tipo descritiva, de
natureza tedrico-empirica, cujo objetivo & ob-
servar variaveis especificas com a finalidade
de responder a questdes propostas. A aborda-
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gem da pesquisa qualitativa busca a compre-
ensao dos fendmenos da realidade, dos seus
significados. Para Minayo (1994), o objeto das
ciéncias sociais é essencialmente qualitativo.

Inicialmente, com vistas a solucio do pro-
blema da pesquisa e ao alcance dos objetivos
propostos, formulou-se a seguinte pergunta
de pesquisa: qual a rela¢ao entre o valor con-
tabil demonstrado no Balan¢o Patrimonial das
empresas e o valor percebido pelos gestores,
por meio de um estudo em empresas do ramo
supermercadista?

Visando-se estabelecer um marco de refe-
réncia para as atividades de pesquisa empiri-
ca, a investigacio do problema formulado e
0s objetivos estabelecidos, esta pesquisa foi
conduzida pelas seguintes perguntas:

* Qual o valor contdbil demonstrado no
Balanco Patrimonial das empresas ob-
jeto deste estudo?

* Qual o valor da empresa sob o ponto de
vista da percep¢ao dos gestores?

* Qual a relacido entre ¢ valor contabil
demonstrado no Balanco Patrimonial
das empresas e o valor percebido pelos
gestores?

Com relacao ao método de pesquisa, Laka-
tos e Marconi (1991) o distinguem em termos
de métodos de abordagem e métodos de pro-
cedimento. No que se refere ao método de
abordagem a presente pesquisa se caracteri-
za pelo método hipotético-dedutivo, cuja hi-
potese é de que existam ativos intangiveis nas
€mpresas que aumentam o seu valor e que 0S
gestores levam em consideracdo para a res-
pectiva avaliacio, embora a Contabilidade nao
0s avalie e ndo os evidencie formalmente nos
Balancos Patrimoniais das empresas.

Quanto aos métodos de procedimento,
Lakatos e Marconi (1991) os definem como as
etapas mais concretas pelas quais a pesquisa
passa, cuja finalidade é melhor explica-la. As-
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sim, nesta pesqguisa utiliza-se o0 método com-
parativo.

Em relacdao ao modo de investigacao, isto
€, ao método, definido por Lakatos e Marconi
(1991) como a etapa mais concreta da investi-
gacdo, a pesquisa consiste de um estudo com-
parativo. A escotha de um método depende
do objeto da pesquisa, do estado do conheci-
mento e das eventualidades que cercam sua
utilizacao.

A populacao deste estudo € formada pelas
empresas do ramo supermercadista com fa-
turamento anual acima de R$ 48 milhoes, si-
tuadas na regido compreendida pela 12 Gerén-
cia Regional da Secretaria de Estado da Fazen-
da de Santa Catarina. Como o niimero de em-
presas definidas, conforme o critério acima é
de apenas seis, todas as empresas foram es-
tudadas.

Contudo, para fins deste estudo, a popula-
cao acessivel foi composta por cinco dos seis
supermercados que se enquadraram no Crité-
rio de definicao. Isso porque uma das empre-
sas selecionadas para o estudo, por determi-
nacio de sua diretoria, nao respondeu as per-
guntas da entrevista. De acordo com Barbetta
{2001), a populagdo acessivel é o conjunto de
elementos que se quer abranger nhum estudo
e que sao passiveis de serem observados, com
relacdo as caracteristicas due se pretende le-
vantar.

A determinacio da populacio de estudo,
por meio da escolha das empresas com fatu-
ramento anual superior a 48 milhdes de reais,
se deu por estarem obrigadas, por determina-
¢do legal, de acordo com o Decreto n° 3.000/
99, a tributarem o Imposto de Renda e a Con-
tribuicdo Social sobre o Lucro com base no
Lucro Real. A definicdo da populacio, utilizan-
do este critério, garante a uniformidade, ten-
do em vista que o regime de tributacio das
empresas perante o fisco, tanto na esfera fe-
deral quanto na estadual e municipal € igual.

Outra razdo para a escolha de empresas com
faturamento anual superior a 48 milhdes de
reais deve-se ao fato de estas serem de gran-
de porte e por isso o estudo se torna mais
representativo para a populacao estudada.

O motivo pelo qual se optou pelo estudo
de empresas do ramo supermercadista foi
porque na base de dados disponivel, 0 ramo
de supermercados se apresentou de forma
mais significativa, ou seja, dentro dos limites
estabelecidos por este estudo era o maior o
namero de empresas pertencentes ao mesmo
tipo de atividade.

Para a concretizacdo do estudo utilizam-
se fontes de dados primarias e secundarias.
Em relacdo as fontes primarias, Richardson
{1999) diz que sdo aquelas que tiveram “uma
relacdo fisica direta com os fatos analisados,
existindo um relato ou registro da experién-
cia vivenciada”.

A razio da utilizacdo de dados primarios
recai na auséncia de dados secundarios sobre
o calculo do valor da empresa na 6tica da per-
cepcao dos gestores, na confianca das infor-
magdes e na interpretacao dos registros so-
bre os quais os dados foram coletados.

Os dados oriundos de fontes primarias fo-
ram obtidos por meio de entrevista estrutura-
da com perguntas fechadas junto aos gesto-
res. Este tipo de entrevista, segundo Gil (1994},
desenvolve-se a partir de uma relacédo fixa de
perguntas, cuja ordem e redagio permanecem
invariaveis para todos os entrevistados, que
geralmente sdo em grande nimero.

A entrevista aplicada na pesquisa compde-
se de trés partes. A primeira visa coletar da-
dos pessoais dos entrevistados, tais como:
cargo, tempo de servico e grau de escolarida-
de. A segunda engloba informagdes sobre a
empresa pesquisada e o grau de conhecimen-
to do entrevistado acerca dos dados contabeis
das empresas, identifica o desempenho de
lucratividade, a participagio do mercado e de
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receita da empresa nos ultimos cinco anos,
bem como o grau de conhecimento do entre-
vistado em relagao a Contabilidade e aos pro-
prios dados contabeis da empresa a qual ele
representa. As perguntas da segunda parte da
pesquisa sao respondidas, utilizando-se a téc-
nica de escalonamento por meio da “escala de
coeréncia interna"” do tipo Likert. O método
de coeréncia interna consiste em pedir ao in-
dividuo que coloque um sinal ao lado da res-
posta que mais intimamente reflete seus sen-
timentos em relacdo a cada afirmago proposta
(GOODE & HATT, 1977).

O procedimento para aplicagdo da escala
tipo Likert consistiu na elaboracao de varias
perguntas envolvendo questdes consideradas
importantes em relacao a avaliacdo da empre-
sa sob a ética do gestor, tendo relagdo direta
ou indireta com as varidveis valor contabil e
valor de mercado, também de acordo com a
percep¢ao do gestor.

Para cada pergunta da entrevista, 0s gesto-
res atribuiram os valores de um a cinco, ex-
pressos numa escala de cinco pontos que, por
sua vez, possuem o seguinte significado:

* Auséncia (1)

Fraco (2)
* Moderado (3)
* Forte (4)
* Muito Forte (5)

Para cada escala, apenas uma escolha foi
feita pelo entrevistado quando da coleta de
dados, conforme indica a técnica de escalona-
mento de Likert.

No que se refere as fontes secundarias, Ri-
chardson (1999) as define como aguelas “que
nio tém uma relacdo direta com o aconteci-
mento registrado, sendo através de algum ele-
mento intermediario”. Dessa forma, os dados
secundarios, compostos pelos valores conta-
beis, foram coletados e estdo evidenciados nas
demonstragoes contabeis das empresas obje-
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to de estudo.

Os dados coletados, tanto os de fonte pri-
maria como os de fonte secundaria, foram tra-
tados descritivamente, resumidos e apresen-
tados em forma de tabelas, quadros e grafi-
cos. Segundo Barbetta (2001, p. 69), a estatis-
tica descritiva tem como objetivo basico “in-
troduzir técnicas que permitam organizar,
resumir e apresentar os dados, de tal forma
que possamos interpreta-los a luz dos objeti-
vos da pesquisa”.

E importante destacar algumas limitagbes
dessa pesquisa, ainda que os procedimentos
de coleta, tratamento e analise dos dados es-
tejam revestidos de todo o rigor exigido para
a validacdo de uma investigagio cientifica.

Como primeira limitagao, cabe destacar que
das seis empresas do ramo supermercadista,
selecionadas para a populagdo desta pesqui-
sa, obteve-se apenas cinco entrevistas concre-
tizadas, correspondendo a 83,33% da popula-
¢ao alvo.

A pesquisa consiste em um estudo compa-
rativo da avaliacéio do valor da empresa, apli-
cado numa populacao acessivel de cinco em-
presas. Apesar da andlise dos métodos ter uma
abordagem ampla das variaveis consideradas
para as empresas em estudo, as conclusdes
obtidas nao podem ser generalizadas para
outras empresas de outros setores da econo-
mia. Isso se deve ao fato de que, em termos
de Ativos Intangiveis, cada empresa possui
suas especificidades, se distinguido, portan-
to, umas das outras.

As conclusdes desta pesquisa se aplicam,
mais especificamente, as empresas do ramo
supermercadista, uma vez que as empresas
pesquisadas neste estudo se limitaram a esse
ramo. Dessa forma, futuros estudos podem
ser realizados em outras empresas, de outros
ramos de atividade, para a verificacdo mais
precisa da sua validade,

Os valores contabeis e de faturamento se

REVISTA CATARINENSE DA CIENCIA CONTABIL - CRCSC - Floriandpolis, v.5, n.15, p.45-58, ago./nov. 2006 5]

]______



restringem ao exercicio de 2003.

A despeito das preocupagdes e cuidados
empregados nesta pesquisa, existe a possibili-
dade de restrigbes e limitagées quanto as téc-
nicas utilizadas, entre as quais se podem citar:

* a possibilidade de os entrevistados nao
terem manifestado as percep¢des que
realmente possuem em relacdo ao va-
lor da sua empresa, seja por motivo de
falta de conhecimento para tal, ou por
qualquer outra razdo que possa ter in-
fluenciado sua resposta as perguntas da
entrevista;

* o pesquisador nio teve acesso as fon-
tes secundarias da pesquisa, compos-
tas pelos livros contdbeis do ano de
2003 das empresas peéquisadas. Por
determinacio de todas as empresas
que participaram da pesquisa e como
forma de garantir o sigilo das infor-
macoes evidenciadas nos livros con-
tabeis, estes nao foram fornecidos.
Dessa forma, os valores contabeis das
empresas foram pesquisados pelos
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proprios gestores ou contadores.

4 APRESENTACAO E ANALISE DOS
DADOS

Os nomes das empresas e entrevistados
foram preservados por solicitacdo prépria e
também porque estas informagdes nao acres-
centam qualidade ao estudo. Assim, quando
da demonstracao dos dados coletados, as cin-
co empresas foram tratadas da seguinte for-
ma: empresas A, B, C,DeE. Vale destacar
que os valores das empresas, obtidos através
das entrevistas desta pesquisa, para fins de
tabulagio e analise, foram arredondados para
valores inteiros, como forma de melhorar a
visualizagdo.

4.1 PRIMEIRA PARTE DA ENTREVISTA

Este item refere-se aos dados basicos dos
entrevistados, concernentes a primeira parte
da entrevista, As variaveis analisadas foram:
cargo, tempo de servico e grau de escolarida-
de. Na tabela 1 apresenta-se os cargos ocupa-
dos pelos entrevistados.

Qual a funclo ou cargo que ocupa na empresa?

A B C D E
Socio-Proprietirio X
Diretor presidente X X
Gerente da empresa X X
Administrador
Outros

Tabela 1 - Distribuicdo dos cargos dos entrevistados

A primeira pergunta buscou a informacgao
de qual cargo ou func¢io o entrevistado ocupa
na empresa. Os entrevistados das empresas B
e C ocupam o cargo de diretor presidente, os
das empresas A e E ocupam o cargo de gerén-
cia e o da empresa D é socio-proprietario. Desta

forma, pode-se afirmar que as pessoas entre-
vistadas estdo envolvidas com a alta adminis-
tracdo das empresas,

Na tabela 2 apresenta-se a distribui¢do por
tempo de servico dos entrevistados nas suas
respectivas empresas.
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Quantos anos trabalha na empresa?

A B C D E
De um a trés anos
De quatro a seis anos X
De sete a nove anos X
Acima de nove anos X X X

Tabela 2 - Tempo de servigo dos entrevistados na empresa

Com a pergunta da tabela 2 apurou-se o
tempo de trabalho do entrevistado nas empre-
sas. Os entrevistados das empresas B e D ja
trabalham nas suas empresas ha mais de trin-
ta anos. Dos demais, todos estdo ha empresa

ha mais de quatro anos. Assim, baseade no
tempo de servigo, pode-se deduzir que todos
estdo familiarizados com a entidade.

Ja, na tabela 3, expobe-se a freqiiéncia do
grau de escolaridade dos entrevistados.

Grau de escolaridade?

A B C b E
1° Grau completo
2° Grau completo X
3* Grau Incompleto X
3* Grau Completo X
Pés -Graduacgao X X

Tabela 3 - Grau de escolaridade dos entrevistados

O entrevistado da empresa D, que possui
o menor nivel de escolaridade, atua como
socio e presidente da empresa ha trinta anos.
O en revistado da empresa B, além de curso
superior, é técnico em contabilidade e somen-
te o entrevistado da empresa C possui for-
magio superior em contabilidade. Pode-se
dizer que todos possuem um bom grau de
escolaridade ou bom grau de conhecimento
das suas funcbes, decorrente de grande ex-
periéncia.

4.2 SEGUNDA PARTE DA ENTREVISTA
Nesta parte da entrevista analisou-se os
itens: desempenho da empresa quanto i lu-
cratividade; participacio do mercado e cres-
cimento de receita; grau de conhecimento do
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entrevistado acerca da Contabilidade e da

demonstragdes contidbeis da empresa; grau
de importancia da Contabilidade para o pro-
cesso de tomada de decisbes nas empresas.
Esses itens foram analisados por meio de 11
(onze) questdes respondidas dentro do pa-
drao da escala Likert. Assim, as perguntas
foram respondidas através da indicacido da
alternativa mais adequada, de acordo com as
percepgoes do entrevistado e as caracteristi-
cas da empresa a qual representou,

Para melhor visualizar os dados coletados
na segunda parte, apresenta-se abaixo o qua-
dro 1, que resume as respostas retornadas.
Os nimeros demonstrados no quadro 1 se
referem a quantidade de respostas obtidas
para cada uma das perguntas da entrevista.
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o &
ESCALA v = é
<] > P
PERGUNTAS 218|g| 2|2
= |z =28 =
1 - Sua formagao escolar ou académica tem relacio com a
area de atuagao da empresa? 1 2 2
2 - Aempresaz vem apresentando bons indices de
lucratividade nos altimos cinco anos? 1 4
3 - A emprersa registrou crescimento na participagao
do mercado nos altimos cinco anos? 2 3
4 - A empresa apresentou incremento de
receita nos 1ltimos cinco anos? 2 3
5 - Vocé tem conhecimento de qual o valor contabil da empresa,
de acordo com o Balango Patrimonial? 1 2 1 1
6 - Vocé possui conhecimento na area contabil 1 1 2 1
7 - Vocé analisa periodicamente os livros e
demonstragdes contdbeis? 1 2 1 1
B - Vocé compreende as informagdes evidenciadas
nas demonstra¢des contabeis? 212 1
9 - Na sua opiniao, a Contabilidade é importante
para a tomada de decisoes? 1 2 2
10 - Na sua opiniao, a Contabilidade mensura e evidencia de
forma correta os bens, direitos e obrigagdes da empresa? 1 3 1
11- De acorde com sua percep¢ao de valor, a Contabilidade 3 5
demonstra ¢ verdadeiro valor da empresa?

Quadro 1 - Resumo das respostas da segunda parte da entrevista

Conforme 0 quadro 1, apenas para exem- 4.3 TERCEIRA PARTE DA ENTREVISTA

plificacdo, observa-se na resposta a pergunta

namerc um que dois entrevistados replicaram
que sua formacdo escolar ou académica tem
relacdao muito forte com a area de atuacdo da
empresa; dois afirmaram ter relagio forte e
apenas um definiu ter relacio moderada. As
demais questdes seguem a mesma formata-
¢d0 nas andlises dos dados.

Na tabela 4 apresenta-se os valores conta-
beis e os valores do ponto de vista dos gesto-
res. Os dados contdbeis foram informados
pelos proprios gestores das entrevistas, ex-
traidos das respectivas demonstra¢des conta-
beis, comparativamente aos valores percebi-
dos.
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]____

Valor contibil em Valor dos gestores Diferen¢a entre os
Empresa milhdes em milhdes valores
A 22 30 36%
B 25 35 40%
C 25 30 20%
D 80 100 25%
E 10 15 50%

Tabela 4 - Quadro comparativo: valor contabil da empresa versus valor percebido pelo gestor

em milhées de reais

Ainda, conforme a tabela 4, percebe-se que
as diferencas entre os valores contabeis das
empresas e os valores designados pelos ges-
tores variam entre 25% e 50%, calculados com
base nos primeiros. Justificando-se esses va-
lores, trés respondentes alegaram como moti-

vos o valor dos ativos intangiveis, imagem e
tecnologia da empresa. Um deles justificou a
d ferenc¢a pelo relacicnamento com clientes e
fornecedores e outro justificou com o aumen-
to do mercado em que as empresas atuam (ta-
bela 5).

Que argumentos, dentre as alternativas abaixo, justificam a determinagio
do valor da empresa, de acordo com a sua percepcéo de valor?

A B C D E
Valor dos ativos intangiveis, imagem € tecnologia X X X
Relacionamento com os clientes e fornecedores X
Expansido do mercado em gue a empresa atua X
Outros

Tabela 5 - Argumentos que justificam a determinacdo do valor da empresa, de acordo com a

percepc¢io de valor dos entrevistados

Analisando-se a tabela 5, observa-se que
os gestores das empresas C, D e E atribuiram
como fato gerador da diferenga entre o valor
contabil e o valor percebido por eles mesmos,
o valor dos ativos intangiveis. O entrevistado
da empresa B atribuiu esse fato ao relaciona-
mento com os clientes e fornecedores, enquan-
to que o da empresa A assinalou como fato a
expansio do mercado do setor.

Nas entrevistas, os respondentes comen-
taram que o ponto de vista para a avaliaca da
empresa € o total de capital investido no ini-
cio da operacao, adicionando-se a esse valor a
lucratividade ao longo dos anos, bem como a

percepcao do valor do ativo intangivel. Ou seja,
a percepcao dos respondentes é, aproximada-
mente, a soma do valor de custo, da capacida-
de de geracdo de lucros e dos ativos intangi-
veis.

4.4 ANALISE DOS DADQS COLETADOS
Quatro dos cinco entrevistados declararam
nao ter conhecimento exato do valor contabil
da empresa. Os mesmos afirmaram néao conhe-
cer o valor contabil da empresa e igualmente
nao possuir conhecimento contabil forte ou
muito forte. Além disso, ndo t m por habito
analisar as demonstra¢des contabeis da empre-

REVISTA CATARINENSE DA CIENCIA CONTABIL - CRCSC - Floriandpolis, v.5, n.15, p.45-58, ago./nov. 2006




sa e também possuem grau de compreensio
fraco ou moderado em rela¢do as informacées
contabeis evidenciadas nas demonstragdes
contdbeis. Contudo, essa falta de conhecimen-
to em contabilidade pode ser compensada pelo
bom conhecimento da empresa e do setor em
que a mesma se encontra inserida. Logo, isso
possibilita que os respondentes nio tenham
no¢do do valor contabil, mas que tenham no-
¢do de valor de mercado da empresa.

Com relacdo a importincia das informacgdes
evidenciadas pela contabilidade (questdo 9 no
quadro 1) percebe-se que na opinidc dos en-
trevistados a contabilidade é importante para
a tomada de decisdes nas empresas, visto que
nenhum dos entrevistados atribuiu conceito
de auséncia ou fraco.

Dessa maneira, percebe-se que ha uma con-
tradicio nas respostas dos entrevistados, uma
veZ que a maioria dos respondentes atribui
importancia a Contabilidade para o processo
de toma de decisdes, apesar de a maioria dos
entrevistados ter afirmado nio possuir conhe-
cimento do valor contabil da empresa, nio
possuir conhecimento na area contabil, nao
analisar com freqiiéncia os livros e demons-
tracfes contabeis e ndo compreender as in-
formacgdes evidenciadas nas demonstragdes
contdbeis. Qutra hipotese que se pode relaci-
onar € o fato de que os entrevistados tém ca-
réncia de informacdes contdbeis que eles en-
tendam, ou seja, existem muitas informacoes
contdbeis, mas que os entrevistados nio con-
seguem entender. Porém, eles tém a percep-
c¢do de que essa informacdo € necessaria e
importante.

Sobre a demonstracio do verdadeiro valor
da empresa, pela contabilidade, atenta-se para
o fato de que os entrevistados, mesmo aque-
les que nao possuem conhecimento na area
contdbil e aqueles que nio tém por habito ana-
lisar as demonstra¢des contabeis, atribuiram
grau fraco ou moderado para esta questao.

- - - - -{ Um estudo comparativo entre o valor contabil da empresa e o valor na otica dos gestore

Percebe-se, assim, que os entrevistados, inde-
pendentemente do grau de conhecimento, pos-
suem uma visdo de que a contabilidade ndo
consegue refletir o valor real da empresa nos
seus demonstrativos contabeis. Isso revela que
os entrevistados confirmaram o fato de a con-
tabilidade ndo evidenciar, em seu Balanco Pa-
trimonial, uma série de fatores que agregam
valor a empresa.

Os valores percebidos pelos gestores sao
subjetivos e dependem do individuo que atri-
bui o valor. Assim, a atribuicio do valor ndo
depende somente de fatores ou de medidas
externas, que sao comuns a todas as pessoas.
Ela depende muito mais dos valores internos
e peculiares e, dessa forma, o resultado da
atribuicio de valor a uma empresa é \nico e
distinto para cada pessoa.

Com excecdo de uma empresa, que possui
indices moderados, as demais possuem alto
indice de lucratividade nos ultimos cinco anos
e todas apresentaram crescimento na partici-
pacdo de mercado e incremento nas receitas
em niveis fortes e muito fortes. Assim, pode-
se chegar a conclusio de que todas as empre-
sas estio em boa situacdo no mercado.

5 CONCLUSOES

Esta pesquisa se propds a apresentar um
estudo comparativo do valor da empresa ,evi-
denciado pela Contabilidade, e o valor perce-
bido pelos gestores. Para isso se concretizar,
buscou-se, junto aos gestores, por meio da
realizacao de entrevistas, o valor da empresa
percebido por eles e o valor contébil evidenci-
ado pela Contabilidade. Assim, os valores con-
tabeis das empresas foram apurados junto aos
contadores e gestores das empresas aborda-
das. Contudo, a consulta direta aos demons-
trativos contdbeis ndo foi possivel, o que re-
presenta uma limitacdo a pesquisa.

Ja o valor da empresa, percebido pelos ges-
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tores, possibilitou uma série de dados com-
paravel ao valor contdbil. Todos declararam
um valor que, segundo a sua prépria visao,
seria o de mercado. Além disso, atribuiram
valores superiores ao valor contabil.
Realizou-se, ainda, uma andlise comparati-
va entre o valor contabil e o valor percebido
pelos gestores, 0 que permitiu verificar as di-
ferencas existentes nos valores das empresas,
quando atribuidos por eles, em relagio ao va-
lor demonstrado pela Contabilidade. Além de
comparar os valores das empresas, buscou-se
também investigar ¢ conhecimento contabil dos
entrevistados, suas opinides quanto a impor-
tdncia da Contabilidade e o grau de compreen-
sdop das informagdes contabeis da empresa.
Como importante resultado da pesquisa
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