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Os fatos recentes parecem oferecer al-
guma convicção no sentido da afirmação
de que o modelo dos princípios contábeis
norte-americanos (USGAAP) segue uma
trajetória pouco recomendável a qualquer
país, pelo menos, àqueles que se baseiam
no mercado de ações como principal fonte
de financiamento de capital para suas em-
presas. A tônica das mega-corporações de
persuadir os investidores com “fala man-
sa”, se aproveitando de normas contábeis
“dóceis”, dá sinais de erosão, além de pro-
vocar um terremoto no mercado de capi-
tais do mundo todo. Bolsas de Valores, que
dependem de capitais externos, como a
brasileira, se vêem numa situação delica-
da porque os investimentos evaporaram.

Cabe-nos, nesse momento, analisar o
que tem conduzido a contabilidade esta-
dunidense a essa situação pouco ortodo-
xa, porém previsível, visto que somos afe-
tados diretamente por ela. Que lições nós
podemos extrair de tudo isso? Uma refle-
xão fundamental deve ser considerada, a
priori: as pesquisas empíricas, destituídas
de uma teoria científica sólida, conduzem
a equívocos irreparáveis. E quem suporta

as conseqüências de nefastas atitudes ex-
perimentalistas é a sociedade. Neste es-
tudo, apresentaremos uma dessas pes-
quisas empíricas e porque ela é inconsis-
tente e universalmente inaplicável.

Só conseguiremos compreender a ló-
gica aplicada às pesquisas empíricas es-
tadunidenses se visualizarmos, de forma
crítica, alguns fatos relevantes ocorridos
nas duas últimas décadas. Transforma-
ções muito importantes estão em ebuli-
ção no cenário contábil dos EUA. E com-
preendê-las, criticamente, pressupõe a
percepção a priori do que seja manuten-
ção física ou financeira do capital (tema
ainda inédito no Brasil).

Neste trabalho, vamos nos ater, essen-
cialmente, na análise das idéias em torno
da manutenção física do capital, propos-
tas pelos norte-americanos na década de
80, no seio de uma Estrutura Conceitual
(David Solomons, 1982 e outros). Após
uma breve contextualização histórica, dis-
cutiremos as posições empíricas de Ro-
bert Sterling (1982), de Carsberg (1982),
de Revsine (1982), de Butterworth (1982),
contrapostas àquelas teorizadas pelo bra-

sileiro A. Lopes de Sá (1992).

Contextualização das
Estruturas Conceituais 2

Além da estrutura conceitual contábil
elaborada pelos norte-americanos, outros
institutos contábeis internacionais também
têm tentado, por capricho da modernida-
de sempre urgente, seguir a mesma lógi-
ca da Estrutura Conceitual do FASB (ór-
gão de normatização contábil dos EUA).
O IASC (órgão responsável pela elabora-
ção de normas contábeis internacionais),
em 1989, praticamente, copiou o modelo
do FASB (Bernard Colasse, 2000). Pouco
depois, a Inglaterra também elaborava a
sua estrutura nos mesmos moldes, desen-
cadeando-se, assim, todo um processo de
construção de estruturas de conceitos para
a padronização de normas contábeis em
diversos países, ainda hoje em frenética
discussão no mundo todo3.

Além de outros países, a França (Plan
General de Comptabilité) e Espanha
(Plan General de Contabilidad), que pos-
suem contabilidades planificadas, estão

“Conceitos (contábeis) diferentes conduzem a padrões diferentes, e por essa
razão, o vacilo na escolha de conceitos conduz ao vacilo nos padrões, e a confusão

dos conceitos conduz à confusão dos padrões”  (T. A. Lee, 1980)

“... a ‘crise contábil’ está enraizada nas tentativas freqüentes de se ocultar  os
seus verdadeiros objetivos perseguidos” (R. Mattessich, p. 168, 1995)

" VVVVValério Nepomucenoalério Nepomucenoalério Nepomucenoalério Nepomucenoalério Nepomuceno

Entre a práxis e a teoria:
os equívocos da pesquisa contábil empírica nos EUA1

1      Nossos argumentos foram abordados de maneira sintética. Eles poderão ser amplamente analisados em meu livro “Contabilidade do Capital” que estará em breve no
mercado.

2      A Estrutura Conceitual é um instrumento de filosofia da ciência para a construção da realidade, imaginado por Imre Lakatos, com base em sua “metodologia de
programas de pesquisa científica”, conhecida por MRSP-Methodology of Scientific Research Programs. Lakatos se baseia em Thomas Kuhn (1962) para afirmar que o
crescimento do conhecimento científico está justaposto aos programas de pesquisa que conduzem a uma certa continuidade da estrutura conceitual. O FASB adotou
o mesmo instrumento para elaborar uma proposta conceitual contábil.

3   Salientamos que corporações, aos moldes daquelas norte-americanas, foram criadas no mundo todo, e fundadas sob os mesmos princípios contábeis e orientadas pelos
mesmos conglomerados de auditoria (Big Five), o que nos leva a crer que outros escândalos financeiros poderão eclodir em diversos países. É o caso, por exemplo,
da Vivendi Universal francesa, do ramo de telecomunicações que, desde o final de 2001, vem ocultando perdas da ordem de dois bilhões de euros, e orientada pela
mesma empresa de auditoria que continua roubando a cena no mundo das finanças: a Arthur Andersen.

" Graduado em Ciências Contábeis-UDF,
auditor independente, pesquisador, membro
do IBRACON, membro e diretor Cultural da
Academia Brasileira de Ciências Contábeis.
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tratando de dar contornos estruturais aos
seus Planos, deixando certas aberturas
para a adequação do valor justo (fair va-
lue), caso seja necessário. Apesar disso,
os dois países mantêm intactos os seus
Planos Gerais de Contabilidade, e que
foram elaborados às custas de mais de
meio século de pesquisas científicas.
Além disso, a França tem tentado assu-
mir uma postura à frente dos destinos dos
padrões contábeis europeus, e com pre-
tensões também junto ao IASC. Dessa
forma, a França tem tomado algumas
medidas no sentido de ações econômi-
co-contábeis sob dois flancos: (1) a con-
dução do processo de consolidação da
moeda euro, juntamente com a Alema-
nha; (2) a ocupação de cargos estratégi-
cos dentro do IASC, visando a condução
também do processo de normatização
contábil internacional.

Mas as estruturas conceituais, em
cada país, possuem características mui-
to próprias, embora a base lógica seja a
mesma. As variações detectadas nas re-
feridas estruturas conceituais estão vol-
tadas para o aspecto conceitual interno
de como conduzir, de maneira menos par-
ticularista, a manutenção do capital da
empresa. Manter o capital atado ao mer-
cado de ações tem dado o toque angular
em cada estrutura conceitual. Essa es-
trutura tem sido fundamental na determi-
nação da política contábil empreendida
pelos países, distintamente. Países como
a França, a Alemanha e a Espanha, têm
sido comedidos na implementação de
mudanças radicais, mesmo porque, o
modelo contábil desses países, histori-
camente, segue uma política diferente
daquela inaugurada pelos norte-ameri-
canos, desde os anos 20 do século pas-
sado.

Um dos pontos essenciais dessa es-
trutura é a discussão de como se tem ten-
tado manter o capital longe de variações,
oscilações, ou perdas. E a fórmula que
tem imperado até aqui é aquela que visa
a manutenção financeira do capital (fun-
dada nos princípios do mercado de capi-
tais). Manter o capital longe de flutuações
tem provocado mudanças conceituais
profundas na contabilidade, a partir dos
anos 80. O ponto nervoso dessas mudan-
ças é a tentativa de substituição do “deca-
dente” custo histórico pelo custo corrente.
Outro ponto nervoso é a revisão das es-
truturas de informação contábil (demons-
trações contábeis).

Acordos de Acordos de Acordos de Acordos de Acordos de BrettonBrettonBrettonBrettonBretton
WoodsWoodsWoodsWoodsWoods e o início da e o início da e o início da e o início da e o início da

queda do custoqueda do custoqueda do custoqueda do custoqueda do custo
históricohistóricohistóricohistóricohistórico

As mudanças no comportamento do
câmbio acabaram por atingir frontalmen-
te uma das mais tradicionais técnicas con-
tábeis: o custo histórico. A flexibilização
do câmbio no cenário internacional pro-
vocou profundas alterações na composi-
ção das dívidas dos vários países deve-
dores, particularmente, dos países em
desenvolvimento, além de alcançar, em
alguns casos, os custos de transações
comerciais internacionais. A partir dos
anos 70, o custo histórico passa ser visto
como instrumento decadente e ineficaz
para os fins gerenciais. E isso, está ligado
aos acordos de Bretton Woods, momento
em que os Estados Unidos abandonam o
padrão ouro. A opinião de Gonzalo Ângu-
lo, com a qual concordamos, é de que:

“em essência, a crise da aplicação
do custo histórico aos instrumentos
contábeis vem dos anos setenta, e é
uma conseqüência do abandono das
bandas estreitas de flutuações entre
as moedas, que se derivou dos acor-
dos de Bettron Woods. A partir des-
ses acordos os registros em moeda
estrangeira começaram a suportar
uma exposição muito importante ao
risco cambial, de forma que não tar-
dou em ganhar adeptos a posição de
que a melhor estimativa dos fluxos de
caixa, derivados dos registros em di-
visas, seria, como nos mercados mui-
to desenvolvidos mundialmente, seu
valor na data do fechamento do ba-
lanço. A mudança do fechamento se
converteu, a partir de então, no valor
razoável de todos os registros em
moeda estrangeira” (p. 243).

Certamente, o impacto sobre o custo
histórico foi grande devido às oscilações
do câmbio, em especial para setores de-
pendentes de transações com o mercado
externo. Assim, a prioridade das estrutu-
ras conceituais era tentar preservar as
variações cambiais, particularmente em
relação aos lucros por ação, cuja defasa-
gem criava expectativas desfavoráveis.
“...dessa forma, o antigo problema do re-
conhecimento de lucros em ações e ou-
tros títulos permaneceu coberto por um
maior, deixando ativo o caminho para uma

forma de avaliação muito mais atada ao
mercado (o termo inglês ‘marking to ma-
rket’ expressa muito bem essa tendência)”
(Gonzalo Ângulo, p. 244). Consolida-se a
tese da manutenção do capital financeiro,
com maior intensidade. Já estava em an-
damento a idéia de se adotar instrumen-
tos contábeis baseados puramente no
mercado. Mas, os profissionais da conta-
bilidade norte-americana ainda conserva-
vam a antiga prática do custo histórico.
Era importante para os Estados Unidos
desviar o curso em torno do entendimen-
to sobre custo histórico, visto que suas
corporações necessitavam melhorar o
perfil das informações contábeis. Isso era
crucial para atrair novos investidores, no-
vos capitais e novos investimentos.

ManutençãoManutençãoManutençãoManutençãoManutenção
do Capitaldo Capitaldo Capitaldo Capitaldo Capital

Por essa razão, os institutos contábeis
norte-americanos, por meio de alguns
pesquisadores notórios, tentaram redi-
mensionar suas visões em torno de con-
ceitos contábeis derivados de argumen-
tos puramente econômicos. Os pesquisa-
dores refugiaram, então, seus conceitos
contábeis de riqueza e de resultado da
riqueza em idéias econômicas preconiza-
das por Von Hayek (1941), Hicks (1939),
Pigou (1941) e outros economistas da
metade do século XX. Na década de 80,
muitos pesquisadores se basearam na
máxima de Hicks de que:

“a renda de um homem [é] o valor
máximo que ele pode consumir du-
rante uma semana e ainda permane-
cer com a situação financeira no final
da semana tão boa quanto no início”

No entanto, as teorias defendidas pe-
los economistas neoliberais se mostraram
evasivas para o desenvolvimento de re-
gras contábeis consistentes. Do ponto de
vista teórico, a sentença de Hicks soava
corretamente, mas a sua exeqüibilidade
no campo da contabilidade se mostrava
ineficaz quando a tentativa era demons-
trar o resultado contábil baseado em nú-
meros estimados (valor razoável).

Assim, manter o capital passou a ser a
grande preocupação dos gerentes e pro-
prietários, especialmente, em momentos
de crises econômicas. Naqueles casos em
que o financiamento do capital era feito
junto ao setor bancário, as regras já eram
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previamente estabelecidas e não havia o
que se discutir. Mas, quando o capital per-
tencia aos investidores, as regras já não
eram tão claras, porque elas dependiam
do desempenho de vários fatores: merca-
do, políticas de governos (fatores exóge-
nos), forma de cálculo dos dividendos, ins-
trumentos gerenciais e contábeis adotados
(fatores endógenos), sobretudo, na com-
preensão acerca do que se entendia por
manter e remunerar o capital aplicado.

Interferência deInterferência deInterferência deInterferência deInterferência de
fatores éticos efatores éticos efatores éticos efatores éticos efatores éticos e

culturais naculturais naculturais naculturais naculturais na
manutenção domanutenção domanutenção domanutenção domanutenção do

capitalcapitalcapitalcapitalcapital

Embora o frenesi reinante no seio dos
institutos de normatização contábil tente
desviar as atenções para os aspectos re-
lacionados ao mercado de ações, com
propostas de reformulação das bases
conceituais da contabilidade, o que se
percebe em muitos países, cujo eixo eco-
nômico não é o mercado de ações, é o
respeito a determinados fatores éticos e
culturais.

Os países divergem profundamente
quanto ao entendimento em torno do que
seja manutenção do capital. Alguns, como
o Japão, por exemplo, por razões cultu-
rais e éticas, estruturam suas compreen-
sões segundo um formalismo ético inar-
redável, embora no seio das academias
opiniões divergentes ocorram. Outros, por
decorrência de suas idéias estruturadas
segundo princípios pragmáticos, como os
Estados Unidos, compreendem a impor-
tância de se interpretar a manutenção do
capital, seja ela qual for (física ou finan-
ceira), segundo os aspectos da eficácia
da informação para o mercado de ações.

A dicotomia mantida em torno do con-
ceito de manutenção do capital conduz a
resultados contábeis também dicotômicos
(para o desespero daqueles que vêem a
contabilidade como um ramo da matemá-
tica, ou derivada das ciências exatas). E a
maior dificuldade, em princípio, não está na
quantidade de moeda mantida no caixa,
mas na quantidade de moeda que se pode
atribuir aos ativos e passivos da empresa.

Contudo, antes mesmo de se buscar
um conceito razoável para a manutenção
de capital, é necessário estabelecer qual a
sua função: manutenção das operações,

ou geração de serviços potenciais, ou am-
bas. Somente a partir de sua função pode-
se pensar na sua manutenção. Nesse
momento, o que se constata, na realidade,
é que o capital possui função diferente da-
quela do período da Revolução Industrial4,
na medida em que os gerentes das corpo-
rações estão voltados para a consecução
de resultados financeiros, não-operacio-
nais (serviços potenciais). Por outro lado,
essa não tem sido a preocupação central
do gerente de uma empresa com capital
fechado porque ele ainda mantém suas
atividades voltadas para a operacionaliza-
ção do processo fabril, cujo princípio con-
sagrado ainda é a relação custo/benefício.
Portanto, tem havido uma mudança de
enfoque entre gerar riqueza pelo processo
fabril e gerar riqueza, utilizando-se o pro-
cesso fabril para gerenciar valores poten-
ciais (necessidade interna de geração pró-
pria de novos capitais, por meio de novos
instrumentos financeiros, como derivativos,
swaps, hedges, etc). Isso pode ser um si-
nal de exaustão do modelo de estruturas
verticalizadas e multidivisionais, cuja es-
cassez de capital para geri-las, associada
à improdutividade técnico-administrativa,
têm provocado a fadiga do modelo, que
tenta uma alternativa pouco ortodoxa: a
fraude contábil.

Por essas razões, é possível compre-
ender a manutenção do capital sob dois
aspectos básicos e distintos: (1) aqueles
que se baseiam em princípios éticos e
valores culturais, cujos instrumentos ope-
rativos são considerados tradicionais, e;
(2) aqueles que se baseiam em funda-
mentos ético-pragmáticos, com forte con-
teúdo hedonista.

Manutenção doManutenção doManutenção doManutenção doManutenção do
capital sob basescapital sob basescapital sob basescapital sob basescapital sob bases

ético-culturaisético-culturaisético-culturaisético-culturaisético-culturais

Nos países onde predominam os valo-
res ético-culturais, há uma tendência de
se detectar os princípios contábeis privi-
legiando a base histórica dos valores. Ou
seja, a manutenção do capital obedece a
atributos normativos segundo o princípio
da conservação dos recursos por meio do
custo histórico. A base legal desses paí-
ses preserva o princípio do conservado-
rismo (Schmalenbach, 1919). Isso pode
ser explicado por meio de uma lógica in-
terna, se levarmos em consideração que

esses países ainda mantêm a forma legal
de organização de suas empresas estru-
turada sob o capital fechado. E essa for-
ma de organização (capital fechado) não
requer relevância crucial na divulgação
das demonstrações contábeis – como no
caso daquelas empresas que possuem o
capital aberto. Aquelas que mantêm o ca-
pital fechado não estruturam suas ativida-
des operacionais no “gerenciamento de
números”, mas na produtividade empre-
sarial.

Pelo menos, três países desenvolvidos
podem ser citados aqui como exemplos da
adoção de bases ético-culturais na manu-
tenção do capital: o Japão, onde a relevân-
cia das atividades da empresa está na pro-
dução, não no resultado (para o acionista);
a França, que tem dado grande importân-
cia aos fatores sociais em suas demonstra-
ções contábeis (balanço social); e a Alema-
nha que também adota a postura de em-
presa socialmente responsável.

Essas três nações, economicamente
fortes, se caracterizam por manter aquilo
que já é denominado pelos norte-ameri-
canos de “contabilidade tradicional”, em
contraposição a “contabilidade avançada”
(dedicada ao mercado acionário), o que
pode ser uma visão equivocada.

A opção pelo custo histórico (tradicio-
nal) ou pelo custo corrente não deve ser
compreendida de forma tão simplista a
ponto de a considerarmos como falsa ou
verdadeira. Observamos, com muita fre-
qüência, algumas defesas mais passio-
nais rotularem essas posições como ex-
cludentes: o custo histórico produz um “lu-
cro falso” e o custo corrente produz um
“lucro verdadeiro”. Aqueles que assim
agem desconsideram os atributos cultu-
rais e éticos internalizados no seio das
nações, que motivam comportamentos
adversos, ainda que pareçam paradoxais.
Quando há estabilidade econômica, ale-
gar que o custo histórico é falso porque
oculta valores (reservas ocultas) é tão in-
consistente quanto afirmar que o custo de
mercado é verdadeiro, porque esse últi-
mo, objetivamente, também carece de
precisão. Ambos são valores humanos e
possuem conotações culturais diferentes.
Em contabilidade, é tão difícil afirmar que
algo é falso ou verdadeiro quanto afirmar
que valores éticos antagônicos, entre dois
povos, podem ser classificados de acor-
do com critério falso ou verdadeiro. La-

4     Na Revolução Industrial, a produção de bens e serviços visava tão somente o retorno lucrativo em relação ao capital aplicado para produzi-los.
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mentavelmente, poucos conseguem fa-
zer tal discernimento.

Mas, a predominância maciça de con-
juntos de conceitos contábeis, impostos
por institutos que representam as princi-
pais nações industrializadas, pode forçar
o curso de princípios ético-culturais para
posições contábeis adversas e incompre-
ensivas. Por exemplo, a tentativa de acor-
do internacional em torno da adoção do
valor justo (fair value).

Manutenção doManutenção doManutenção doManutenção doManutenção do
capital sob basescapital sob basescapital sob basescapital sob basescapital sob bases

pragmáticaspragmáticaspragmáticaspragmáticaspragmáticas

Naqueles países onde predomina, es-
sencialmente, a práxis como elemento de
conduta social (auto-regulamentação con-
tábil), e não as regras ético-morais (código
comercial e outros instrumentos legais), tem
havido uma tendência diferente na percep-
ção da manutenção do capital. A contabili-
dade, nesse caso, é definida como um sub-
sistema da economia, e seu papel principal
é dar vestes numéricas aos modelos eco-
nômicos. Significa dizer: prescrição de nor-
mas contábeis por meio das quais as cor-
porações devem expressar a sua riqueza
patrimonial. E, nesse caso, a riqueza só
pode ser traduzida por resultados contábeis
aparentemente uniformes. Compete à es-
trutura conceitual, estabelecida por organis-
mos contábeis de auto-regulamentação, o
papel normativo da informação contábil uni-
forme, ainda que as custas do auto-interes-
se desmedido, como bem defende o mo-
delo da teoria da agência.

Esses países (anglo-americanos), por-
tanto, têm priorizado suas discussões es-
tritamente no valor contábil enquanto re-
ferência para a manutenção do capital,
relegando ao ostracismo os aspectos es-
truturais, operacionais e funcionais do
capital, como, por exemplo, os aspectos
sociais das demonstrações contábeis, os
aspectos da divulgação das responsabili-
dades ambientais das corporações e, es-
pecialmente, os aspectos voltados para o
gerenciamento da produtividade operaci-
onal das corporações.

Por outro lado, o modelo de estrutura
conceitual, que pretende manter o capi-

tal das corporações, tem sido duramen-
te criticado, inclusive, por aqueles que
acreditavam nele (David Solomons e ou-
tros), o que tem provocado inquietações
entre os profissionais da contabilidade.
A justificativa inicial foi de que isso seria
uma fase transitória que alcançaria o seu
aprimoramento ao longo do tempo. Não
creio que se tratasse apenas de um perí-
odo de transição de um modo tradicional
de contabilidade para outro avançado.
Mas, de uma estrutura arquitetada no
sentido de viabilizar um projeto que já se
desenhava em socorro da fragilidade de
todo um sistema econômico, baseado em
mega-corporações, cuja fonte de finan-
ciamento e de manutenção técnico-ad-
minstrativa vem dando sinais de erosão5.
Johnson, Kaplan, Norton, Tony Tinker,
Abraham Briloff, Robert Sterling, Richard
Mattessich e muitos outros pesquisado-
res contábeis têm alertado para a impor-
tância de se redirecionar os caminhos
contábeis das mega-corporações. A con-
tabilidade tem sido refém dessas gran-
des corporações. E não se vislumbra
qualquer atitude em outra direção por-
que a própria estrutura conceitual se
auto-alimenta no sentido de novos con-
ceitos re-definidores de um cenário em
que o eixo central é o valor. E esse pro-
cesso de re-alimentação proclama ago-
ra a idéia de valor justo (fair value), como
se os anteriores não o fossem. (Ressal-
te-se, porém, que o valor não produz ri-
queza, é apenas a sua expressão). Mui-
tos alegam que, por causa da miopia da
expressão valor, toda a estrutura técni-
co-administrativa das corporações tem
perdido suas referências operativas (Bar-
lev e Haddad, 2001, p. 5) e que a salva-
ção de todos os males seria o valor de
mercado, o que pode conduzir a uma
miopia ainda maior. Portanto, o cerne da
questão está no método científico adota-
do para a elaboração da estrutura con-
ceitual, cuja prioridade lógico-conceitual
é o valor contábil.

Até o momento, tem prevalecido o jogo
perigoso de sobrevalorização dos resul-
tados contábeis. Com isso, a fragilidade
do sistema contábil norte-americano, ba-
seado no gerenciamento dos números, ou

dos “ganhos”, como de resto de toda a
estrutura, vem sofrendo abalos sísmicos
que podem conduzir a situações descon-
fortáveis no futuro próximo, como desin-
vestimentos, por exemplo. É sabido que o
setor industrial norte-americano vem tra-
balhando no vermelho nos dois últimos
anos (2000/2001).

Manutenção doManutenção doManutenção doManutenção doManutenção do
capital físicocapital físicocapital físicocapital físicocapital físico

Vejamos porque as propostas prag-
máticas em torno da manutenção do capi-
tal financeiro ou físico têm gerado tanta
polêmica entre os pesquisadores contá-
beis anglo-americanos. Robert Sterling
(1982) diz que:

“a diferença básica entre capital fi-
nanceiro e físico é que o primeiro pro-
cura mensurar um atributo monetário
(valor) e o último um atributo físico”
(p. 4).

Ressalta-se, contudo, que as duas pro-
postas partem da premissa de que o ca-
pital deve ser corrigido (mensuração por
meio do custo corrente). A diferença está
na destinação do resultado da avaliação
dos ativos. Os que defendem a manuten-
ção do capital físico acham que o resulta-
do da avaliação deve ser incorporado ao
patrimônio; e aqueles que esposam a
manutenção do capital financeiro enten-
dem que o resultado da avaliação deve
ser destinado ao resultado contábil.

Os defensores da tese da manutenção
do capital físico entendem que o capital
deve ser preservado, no tempo, em ter-
mos de unidades físicas. Assim, a firma,
ao pagar os dividendos do capital, deve
fazê-lo de maneira a não reduzir a quanti-
dade de unidades físicas da empresa. Ve-
jamos o parágrafo 125, da FAS 33 (FASB):

“a erosão do capital físico (ou ero-
são da capacidade operacional)
pode ser considerada como a falha
para reter recursos financeiros sufi-
cientes para adquirir ativos neces-
sários e manter a capacidade da em-
presa, ao suprir um constante forne-

5     O número de fusões empresariais tem caído aos níveis mais baixos em uma década. “Comparadas com o PIB, as fusões têm sofrido o maior retrocesso desde que se começou
a compilar os dados nos anos 70 [...] Alguns especialistas estão preocupados com uma ameaça ainda maior: que as grandes fusões estejam ficando fora de moda e que o
negócio das fusões poderiam estar enfrentando uma mudança fundamental [...] Algumas das principais fusões dos anos 90, começam a mostrar seus lados negativos. A AOL
Time Warner, JDS Uniphase Corp. e a Vivendi Universal, todas assumiram encargos de bilhões de dólares para refletir a queda do valor dos ativos que adquiriram no auge
de suas cotações” (The Wall Street Journal, por Robert Frank, 22/06/02; apud:  “Las Fusiones, en su Peor Momento Desde los 70 en Estados Unidos”, INFOAECA, Noticiario
de Finanzas, 96, 27/06/02).
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cimento de mercadorias e serviços.
O conceito de erosão do capital físi-
co pode estar ligado a um conceito
de resultado distribuível, onde o re-
sultado distribuível é definido como
a quantidade de caixa que pode ser
distribuível sem reduzir a capacida-
de operacional da empresa (para.
124).

Os custos devem ser mensurados
pelo custo corrente no sentido de suprir
a manutenção da capacidade operacio-
nal. Assume-se, por exemplo, que o es-
toque é comprado por $1.000, e vendi-
do por $ 1.500, no momento em que o
custo corrente é de $1.200. Embora o
resultado custo histórico/dólar nominal
seja $500 (1.500 menos 1.000), a distri-
buição pode ser limitada a $300 (1.500
menos 1.200) para manter a capacida-
de operacional. Os custos são mensu-
rados por $1.200 no sentido de fornecer
a reposição do estoque pela vendas. Um
aumento de $200 (1.200 menos 1.000)
em custos correntes não poderiam ser
considerados como parte do resultado
sob o conceito que direciona a manu-
tenção da capacidade operacional físi-
ca”. (ênfase destacada).

Essa é uma daquelas colocações que
nos fazem crer que qualquer análise dife-
rente dela é falsa. Nada é tão convincente
quanto uma simples conta de aritmética.
Não parece haver nada de errado nesse
raciocínio aritmético: eu comprei 1.000
maçãs por $1.000. Vendo todas elas por
$1.500, logo, o meu lucro foi de $500. Mas,
no momento da minha venda as maçãs já
custavam $1.200. Se eu fosse comprar a
mesma quantidade de maçãs, novamen-
te, faltariam $200. Se eu fiquei com o lu-
cro de $500 não conseguiria recomprar a
mesma quantidade de maçãs. Por essa
razão, os defensores do capital físico afir-
mam que o lucro de $500 é falso e que o
lucro verdadeiro é $300.

VVVVVantagensantagensantagensantagensantagens
pretendidaspretendidaspretendidaspretendidaspretendidas

pela mensuraçãopela mensuraçãopela mensuraçãopela mensuraçãopela mensuração
física do capitalfísica do capitalfísica do capitalfísica do capitalfísica do capital

 Os proponentes do capital físico rei-
vindicam que a mensuração por meio da
quantidade física produz as seguintes van-
tagens:
! Auxilia na política de dividendos (reduz

dividendos), na medida em que retém
valores que devem ser mantidos para

a aquisição da mesma quantidade físi-
ca de maçãs;

! Ajuda nas políticas tributárias evitando a
tributação do imposto de renda sobre o
capital. Se, como observamos acima, as
unidades de maçãs, equivalentes a
$200, são distribuídas como lucro (re-
sultado), haveria a incidência do impos-
to sobre o capital, na medida em que
esses $200 pertencem ao capital físico;

! Restabelece novas políticas de preços
com base no custo corrente. “Alguns
argumentam que os preços de venda
trilham ou seguem paralelamente os
custos correntes (FAS 33, § 117), por
exemplo, fazem referência à possibili-
dade de os preços de venda estarem
estritamente relacionados aos custos
correntes. Outros argumentam que a
gerência deveria estabelecer uma po-
lítica de preços de venda orientada sob
a base dos custos correntes. A suges-
tão é aplicar a taxa de markup ao custo
corrente em vez de custo histórico no
sentido de ganhar o mesmo aumento
no capital físico, que não haveria ne-
nhuma mudança no preço de compra”
(Sterling, p. 14).

! Além de tudo isso, cria-se uma certa es-
tabilidade na informação do resultado
contábil (teoria da agência), na medi-
da em que parte dos lucros seria retida
em benefício do fluxo de capitais den-
tro da corporação, maximizando o flu-
xo de caixa futuro.

Assim, o capital físico parecia ser a so-
lução de inúmeros males pelos quais pas-
savam as corporações. Suas bases empí-
ricas se alastraram por vários países como
uma resposta inovadora aos problemas
acarretados pelo custo histórico, sobretu-
do, porque essas bases empíricas havi-
am sido incorporadas pelas próprias De-
clarações do FASB.

Robert Sterling (1982), em seu traba-
lho de “exorcização” dos mitos do capital
físico, dedicou-se a desmontar todos os
argumentos em favor do capital físico. Seu
estudo foi tão profícuo que o próprio FASB,
em seguida, tomou a iniciativa de revogar
a FAS 33.

Os argumentos de Sterling, contudo,
são contra-factuais na medida em que se
limitam a revelar a impossibilidade de uti-
lização do capital físico de maneira uni-
versal. Ele enumera vários casos em que
o referido método encontra obstáculos
pragmáticos e, até mesmo, conflitos.

Inconsistências eInconsistências eInconsistências eInconsistências eInconsistências e
contradições do capitalcontradições do capitalcontradições do capitalcontradições do capitalcontradições do capital
físico, apresentadas porfísico, apresentadas porfísico, apresentadas porfísico, apresentadas porfísico, apresentadas por

SterlingSterlingSterlingSterlingSterling

O método de mensuração do capital,
por meio de unidades de estoque, por
princípio, não é falso, mas, incompleto,
inconsistente, e, às vezes, contraditório.
Esse método pode provocar, ao longo do
tempo, conseqüências nefastas às ativi-
dades operacionais das empresas por
causa do controle rígido de apenas uma
variável (quantidade). Sterling aponta vá-
rias inconsistências do método:
! Substituição de unidades idênticas: o

método é aplicável apenas aos casos em
que a firma possui somente unidades
idênticas em seu estoque. As unidades
heterogêneas promovem a perda da re-
ferência-mensuração do capital;

! Continuidade dos custos crescentes: o
método não é aplicável quando há de-
flação, ou queda nos preços dos pro-
dutos (mesmo em época de inflação al-
guns preços caem). Quando os preços
declinam as mensurações do capital
são contraditórias porque permitem a
firma mostrar um lucro quando os pro-
prietários tiveram uma perda;

! A compra e venda devem ser em merca-
dos diferentes: a compra e venda den-
tro do mesmo mercado, como as firmas
que operam com ativos financeiros
(ações), criam situações anômalas. Em
geral, qualquer firma que compra e ven-
de no mesmo mercado sempre infor-
mará um lucro zero, em quantidades
físicas, em suas trocas, pela razão ób-
via porque o preço de venda sempre
se iguala ao custo corrente das unida-
des idênticas.

! Deve estar completamente investida em
unidades físicas: a manutenção de
moeda em caixa também sofre a ação
do poder de compra, ou seja, a não-
compra de estoque, por deixar o dinhei-
ro no caixa, também provoca deforma-
ções na mensuração do capital físico.

Sterling aborda outros aspectos relaci-
onados às quantidades físicas, envolven-
do situações de fluxos físicos e futuros, flu-
xos de caixa, etc. Os casos estudados por
ele não deixam dúvidas quanto às inúme-
ras deformações que a adoção do capital
físico pode desencadear nas atividades
das corporações. Lemke também chega as
mesmas conclusões: “o conceito de capa-
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cidade física não pode lidar com a dinâmi-
ca das mudanças de direção e de tecnolo-
gia da firma” (p. 305). Além do trabalho de
Sterling, outros foram elaborados por um
grupo de autores [Bryan Carsberg (Ingla-
terra); Lawrence Revsine (EUA); Alex Mil-
burn (Canadá); J. E. Butterworth (EUA);
Ross Skinner (Canadá); William R. Scott
(Inglaterra); Kenneth W. Lemke (EUA); e
outros)]. Mas, ninguém conseguiu ainda
explicar os questionamentos levantados
por Sterling, o que, praticamente, sepultou
qualquer tentativa de aplicação do referi-
do método, de maneira ampla.

Manutenção doManutenção doManutenção doManutenção doManutenção do
capital financeirocapital financeirocapital financeirocapital financeirocapital financeiro
(valor monetário)(valor monetário)(valor monetário)(valor monetário)(valor monetário)

A manutenção física do capital demons-
trou ser inaplicável universalmente. Ela
provou ser, relativamente, eficaz naque-
les casos em que a empresa optava pela
manutenção física do capital, sob deter-
minadas condições. Então, os estudos se
voltaram para a manutenção financeira do
capital (valor monetário). Aparentemente,
avaliar o capital por meio de correção dos
valores não implicaria maiores conseqü-
ências para os aspectos operacionais in-
ternos das corporações, como ocorrera no
método anterior, visto que a variável ado-
tada agora era independente das ativida-
des operacionais da empresa.

As duas últimas décadas (80/90), po-
dem ser consideradas como as “décadas
da experimentação do valor”. Os pesqui-
sadores, influenciados pelas políticas dos
institutos contábeis, têm experimentado
uma infinidade de métodos de mensura-
ção do capital financeiro, além daqueles
preconizados pelo FASB e outros comitês.

A cesta de númerosA cesta de númerosA cesta de númerosA cesta de númerosA cesta de números

Manter o capital financeiro da corpora-
ção passou a ser prioridade entre os pes-
quisadores. No início, alguns métodos uti-
lizados pretendiam mensurações genéri-
cas, baseadas em índices genéricos. Es-
tudos mais elaborados chegaram a con-
clusão de que itens diferentes do ativo e
do passivo deveriam ter critérios diferen-
tes de avaliação, chegando mesmo a uti-
lizar mais de um critério de avaliação. As

especificidades desses critérios, muitas
vezes, têm conduzido os métodos a per-
seguirem o comportamento dos fluxos de
caixa, como referência para as defasagens
financeiras do capital. Uma das causas
dessa defasagem seria a disparidade
temporal entre – entrada/saída – receita/
despesa – (ocorrida entre o fluxo de caixa
e o balanço patrimonial). Alguns dos mé-
todos de avaliação do capital mais preco-
nizados são:

Modelos formais:
! Valor presente e valor de reposição
! Valor de mercado
! Valor realizado
! Valor recuperável
! Valor líquido realizável
! Valor presente de fluxo de caixa futuro

Modelos híbridos:
! Contabilidade em moeda constante
! Valor para o negócio
! Custo histórico reinterpretado

Modelo alternativo:
! Valor justo (fair value), atualmente, con-

siderado como o substituto do custo
histórico.

O custo histórico é a base para a cons-
trução de quase todos os outros métodos
de avaliação do capital. Ele é o único va-
lor original registrado pela contabilidade.
Todos os outros métodos derivam dele,
exceto aqueles elaborados por meio de
valores extraídos do próprio mercado (fair
value). O maior pecado cometido pelo
custo histórico é a sua defasagem no tem-
po, inviabilizando qualquer tomada de
decisão, quando taxas inflacionárias são
elevadas, além da questão cambial abor-
dada anteriormente. Mas, é importante
ressaltar as palavras de Ijiri6 de que:

“a base do custo histórico não tem
somente seus óbvios significados
como um método de avaliação de ati-
vo, mas também outro significado
oculto... [isto é] o realce dos registro
contábeis... [A] ênfase sobre a base
do custo corrente e a introdução de
análises matemáticas ... por volta de
1955... teve um significado muito im-
portante na medida em que elas abri-
ram um novo campo para a contabili-

dade ... [mas] o pensamento contábil
mudou para ‘salientar os relatórios
contábeis’, especialmente em 1966,
quando a Exposição sobre uma Teo-
ria Contábil Básica (ASOBAT) foi pu-
blicada pela AAA” (apud: T. Tsumori,
p.202).

Tsumori vê o problema da mensuração
do capital de forma diferente. Ele acha que
o custo histórico é, inquestionavelmente,
fruto das atividades operacionais e que,
por isso, deve ser mantido. Em contrapar-
tida, segundo Tsumori, a avaliação do ca-
pital ficcional ou capital financeiro – am-
pliação do crédito – especialmente, por
meio das bolsas de valores, deve basear-
se em critérios estimados (valores razoá-
veis), considerando-se os serviços poten-
ciais criados pelo mercado de capitais.
Mas, Tsumori não apresenta os caminhos
a serem perseguidos pela contabilidade.

No caso norte-americano, essa cesta
de números-índices durou pouco tempo,
sendo revogada pelas SFAS 82/1984 e
SFAS 89/1986, as quais suprimiram com-
plemente a informação relacionada com
as mudanças de preço (valor corrente),
por meio de índices.

VVVVValor pralor pralor pralor pralor presente:esente:esente:esente:esente:
opção pelo caminhoopção pelo caminhoopção pelo caminhoopção pelo caminhoopção pelo caminho

financeiro, e afinanceiro, e afinanceiro, e afinanceiro, e afinanceiro, e a
admissão doadmissão doadmissão doadmissão doadmissão do

fair valuefair valuefair valuefair valuefair value

No lugar da cesta de números, o FASB,
consciente da crescente importância do
valor presente (present value) como fer-
ramenta útil à tomada de decisão, come-
çou a desenvolver uma estrutura básica
comum para a utilização de valores pre-
sentes e de estimativas dos fluxos de cai-
xa futuros apoiada na mensuração contá-
bil7. Esse projeto culminou com a Decla-
ração de Conceitos nº 7 – Utilização da
informação sobre fluxos de caixa e valor
presente na mensuração contábil, publi-
cada em 2000. Nessa Declaração, a ân-
cora de avaliação de ativos e passivos
muda do número-índice para o valor de
mercado, ou seja: o valor justo (fair va-
lue). Pode-se considerar esse período
como sendo ainda “mantenedor da políti-
ca de gerenciamento dos números”, ago-

6       Ijiri teve que alterar a sua trajetória de pesquisa de cunho visivelmente matemático, por causa da relevância dada aos relatórios contábeis. Muitos pesquisadores tiveram que alterar
suas condutas de pesquisa para acompanhar as políticas introduzidas pelos institutos contábeis.

7       Miller e Bahnson (1996, pp. 94, 96 e 98) citam defeitos na aplicação do valor presente em sete pronunciamentos prévios. (apud: Zeff, p. 82).
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ra sob uma forma mais sofisticada com a
introdução do fluxo de caixa futuro (des-
contado).

Por que aPor que aPor que aPor que aPor que a
mudança radical mudança radical mudança radical mudança radical mudança radical dedededede
número-índicenúmero-índicenúmero-índicenúmero-índicenúmero-índice para para para para para
valor de mercadovalor de mercadovalor de mercadovalor de mercadovalor de mercado?????

Por que os norte-americanos mudaram
radicalmente de contabilidade em nível de
preços para a contabilidade em valores
presentes? Por que eles, após influencia-
rem inúmeros países com a correção de
número-índice, abandonaram a contabili-
dade em nível geral de preço (general pri-
ce level accounting), ou a contabilidade
voltada para a inflação, e adotaram uma
nova sistemática contábil, exclusivamen-
te, para as flutuações do fluxo de caixa
futuro?

Por várias razões. A primeira, porque a
inflação, nos anos 90, arrefeceu-se, mu-
dando novamente a agenda de pesquisa;
a segunda, porque eles estavam convic-
tos de que os índices eram o resultado de
médias que não representavam coisa al-
guma em termos de valores, e nunca al-
cançariam um consenso em torno de um
índice; a terceira, porque já se tornavam
prementes os estudos voltados para aqui-
lo que estava estrangulando as corpora-
ções: a escassez dos recursos financei-
ros e a privação de valores (deprival va-
lue) nos relatórios, motivada por novos flu-
xos de capitais, como os derivativos,
swaps, etc. O resultado tradicional reali-
zado, diz G. Ângulo, perdera boa parte de
seu atrativo como medida do excedente
empresarial (p. 253), motivando, assim, a
elaboração de novos instrumentos contá-
beis mais realistas; e a quarta, porque os
estudos promovidos por vários pesquisa-
dores anglo-americanos em torno do ca-
pital físico e capital financeiro concluíram
que o melhor caminho seria o capital fi-
nanceiro, mas por meio de valores esta-
belecidos pelo próprio mercado. Nada
mais realista e incontestável do que o va-
lor de mercado.

Em verdade, os estudos caminharam
no sentido de respaldar as normas contá-
beis do FASB, relativas ao Resultado To-
tal (Comprehensive Income), como um
instrumento de correção das defasagens
(perdas e ganhos) do capital não realiza-
do, ou realizável, por meio do qual seria
possível registrar as variações nominais
do dólar (poder de compra), sem alterar o

resultado operacional da firma.
Por outro lado, os pesquisadores ti-

nham consciência das dificuldades de se
implementar uma novo modelo de resul-
tado. Carsberg (1982) chegou a sugerir
que: “dois resultados poderiam ser reco-
nhecidos – o resultado total e o resultado
dos ganhos – um definido em relação à
manutenção do capital, e o outro em re-
lação à manutenção física do capital” (p.
64). Mas sua sugestão não foi levada
adiante. Revsine (1982) demonstrou
maior ceticismo quanto à avaliação do
capital por qualquer uma das formas,
embora ele tivesse optado pela manu-
tenção física do capital:

“...concluo que manutenção de
ganhos realizáveis constitui um sinal
extremamente ambíguo. Se as firmas
alcançam ou não a prosperidade fi-
nanceira quando a entrada de custo
corrente aumenta, depende do que
acontece com os preços futuros [...]
Porque, nos cenários de entradas
(custo)/saída (venda), diferentes mu-
danças podem ocorrer no mundo
real; exatamente o mesmo sinal –
manutenção de ganhos realizáveis –
pode significar coisas profundamen-
te diferentes para firmas diferentes e
até mesmo dentro da própria firma,
em pontos diferentes no tempo” (p.
92).

A sensibilidade científica de Revsine
parece ter vislumbrado a complexidade
das relações funcionais de produção.
Mas, ele permaneceu apenas na sensibi-
lidade, não procurando investigar essas
relações do ponto de vista teórico. Isso
seria feito por A. Lopes de Sá, dez anos
mais tarde (1992).

Fluxo de caixa futuroFluxo de caixa futuroFluxo de caixa futuroFluxo de caixa futuroFluxo de caixa futuro
descontado: umadescontado: umadescontado: umadescontado: umadescontado: uma

base controvertidabase controvertidabase controvertidabase controvertidabase controvertida
do valor presentedo valor presentedo valor presentedo valor presentedo valor presente

Butterworth (1982) também é bastante
cético quanto às bases científicas para a
implementação de um instrumento contá-
bil regulador do capital das corporações,
cujos fundamentos se apóiem na previ-
são de quantidade futura de moeda dis-
ponível (fluxo de caixa futuro). Ele, mais
do que Revsine, aprofunda suas posições
acerca das incoerências dos modelos
empíricos propostos pelos institutos con-

tábeis, baseados em uma variável ape-
nas. Mas, ele também não consegue infe-
rir qualquer tipo de construção teórico-
contábil. Suas reflexões são no sentido
de que o primeiro instrumento imaginado
como representando a prosperidade é o
fluxo de caixa futuro (garantia de prospe-
ridade) e que isso é inconsistente e sem
bases científicas. Butterworth, acrescenta
que:

“... na medida em que não está cla-
ro como eles [fluxos de caixa futuros]
deveriam ser previstos, nem por
quem, nem como eles poderiam ser
descontados, então, um substituto de
segunda-classe deve ser encontra-
do para isso. Em seguida, ele [con-
tador] adota a falácia fatal, aparente-
mente, por conseqüência de algum
pensamento contábil genial, que
mantém que os valores correntes dos
ativos são adequados para a previ-
são de fluxos de caixa futuros. A falá-
cia surge porque os fluxos de caixa
futuros são uma função de todos os
fatores de produção [grifei], e não
exatamente do fator ativo de capital,
sobre o qual tendem os analistas. A
habilidade de uma firma de gerar flu-
xos de caixa futuros depende de
seus contratos laborais, da qualida-
de de suas relações com essa mão-
de-obra, de suas experiências ge-
renciais, de sua supremacia tecno-
lógica, de sua capacidade de pes-
quisa, de seus recursos de explora-
ção e desenvolvimento, de suas in-
fluências sobre os mercados [...] To-
dos esses fatores, juntamente com
os regimes de preço que prevalecem
em períodos futuros, jogam uma par-
te na determinação dos fluxos de
caixa futuros [...] Em toda a extensão
pela qual a firma aufere ganhos eco-
nômicos, isso pode ser atribuído a
todos os fatores acima mencionados,
não exatamente a um deles [grifei]. A
existência de relacionamento, tanto
teórico quanto empírico, entre os pre-
ços de ativos de capital e os fluxos
de caixa futuros é, na melhor das hi-
póteses, extremamente tênue e não
se sustenta, com convicção. Qual-
quer um pode conjeturar, nesse pon-
to, por que os contadores escolhe-
ram usar os ativos de capital como
uma base principal para a determi-
nação do resultado contábil, em vez
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de usar tantos outros fatores acima
referidos, que são, por razões óbvias,
igual ou mais importantes em inúme-
ras situações específicas” (pp. 106-7).

A lucidez científica de Butterworth é dig-
na de referência, embora os institutos con-
tábeis estadunidenses, conforme previra
Butterworth, tenham mantido suas posi-
ções exatamente em torno de um único
“fator”: o fluxo de caixa futuro descontado.
As reflexões de Butterworth podem ser
fortificadas com outras, cujo teor científico
possui, irreparavelmente, maior consistên-
cia lógica. Vejamos.

Sistematização deSistematização deSistematização deSistematização deSistematização de
impropriedades naimpropriedades naimpropriedades naimpropriedades naimpropriedades na

utilização de métodosutilização de métodosutilização de métodosutilização de métodosutilização de métodos
empíricos, sem osempíricos, sem osempíricos, sem osempíricos, sem osempíricos, sem os

fundamentos teóricosfundamentos teóricosfundamentos teóricosfundamentos teóricosfundamentos teóricos

Inicialmente, relembremos as palavras
de Sterling que, embora o seu silêncio di-
ante de tal inconsistência científica soe
como “lavo minhas mãos”, podem contri-
buir no sentido da elucidar a falácia de
modelos empíricos. Em todas as situações
estudadas, ele conseguiu detectar proble-
mas na aplicação prática da mensuração
do capital físico de maneira universal. Ster-
ling, então, conclui que:

“o problema básico é que qualquer
coisa é manobrada. Quando mensu-
ramos os atributos monetários, enfren-
tamos problemas quando os ativos são
não-monetários, i.e., físicos na forma.
Quando mensuramos atributos físicos
enfrentamos problemas quando os ati-
vos são não-físicos, i.e., monetários na
forma. As mensurações físicas [UEC]
não resolvem os problemas de men-
suração, substituem um tipo de pro-
blema por outro. As mensurações físi-
cas não evitam o problema do índice
de preço, elas os ocultam” (p. 33).

Sim, nesse aspecto, Sterling está cor-
reto: “qualquer coisa pode ser manobra-
da”. Por exemplo, um resultado contábil
que agrade ao mercado, negligenciando
a complexidade inerente à atividade de
produzir bens e serviços. Basta que todos
se convençam de que aquele resultado é

verdadeiro. O convencimento de todos se
transforma em norma, depois em mito,
mas não em ciência. É possível que o
mercado se mantenha sob essas bases,
afinal, o resultado contábil é uma constru-
ção, uma imaginação. Dessa forma, ele
pode ser reconstruído sob qualquer prin-
cípio, inclusive, sob um princípio-pilar so-
mente: o do valor justo. E por meio desse
princípio re-elaborar toda a estrutura con-
tábil.

Mas, do ponto de vista universal, com-
pete aos cientistas da contabilidade veri-
ficar se a existência de uma única variá-
vel, ou um valor (justo), isolado, univalen-
te, esteriliza outras concepções mais
abrangentes e mais fecundas sob a ótica
da função do capital. É o caso, por exem-
plo, da teoria das funções sistemáticas
do patrimônio, elaborada por A. Lopes
de Sá (1992), quando ele sistematiza o
complexo de variáveis envolvido na ati-
vidade de produzir. Reexaminemos o
modelo da manutenção do capital, esta-
belecido por meio da variável quantida-
de, aplicando os conceitos teóricos de
Lopes de Sá. Embora Sterling já tenha
demonstrado a inaplicabilidade do méto-
do de manutenção física do capital, de
maneira empírica (testes contra-factuais),
analisemos o mesmo método a partir de
uma teoria científica.

QuantidadeQuantidadeQuantidadeQuantidadeQuantidade     físicafísicafísicafísicafísica e a e a e a e a e a
dimensionalidade dasdimensionalidade dasdimensionalidade dasdimensionalidade dasdimensionalidade das
funções sistemáticasfunções sistemáticasfunções sistemáticasfunções sistemáticasfunções sistemáticas88888

Se nós estamos falando de manuten-
ção do capital, então, aplicando as teses
de Lopes de Sá, estamos tratando de um
“meio patrimonial” (capital) e de uma “ne-
cessidade” (manutenção).

A tese defendida pelos pesquisadores
norte-americanos é de que a manuten-
ção do capital pressupõe a manutenção
da quantidade física de unidades. Por-
tanto, a variável quantidade física é o
centro que governa a prosperidade da
empresa. Mas, de acordo com a teoria
de Lopes de Sá, o que governa a pros-
peridade da empresa é a eficácia das
funções sistemáticas, as quais são autô-
nomas e interativas. Ou seja, é necessá-
rio que os meios (capital) sejam funcio-
nais o bastante para atender às necessi-

dades (manutenção), que possuem fina-
lidades específicas, de acordo com as
seguintes dimensões: tempo, espaço,
quantidade, qualidade, causa e efeito.

Essas seis variáveis dimensionais, que
Butterworth tentou esboçar empiricamen-
te, e que Lopes de Sá teorizou, são os fun-
damentos teóricos indissociáveis das rela-
ções interativas dos meios (capital), das
necessidades (manutenção) e das funções
entre ambos (equilíbrio interagente entre
capital e manutenção). Por esse ângulo
teórico, as pesquisas empíricas se tornam
muito mais complexas do que podem ima-
ginar muitos pesquisadores contábeis. Na
verdade, a magnitude do problema em tor-
no do capital e de sua manutenção tem
sido negligenciada de maneira tosca e
comprometedora, na medida em que ou-
tras variáveis fundamentais, além da quan-
tidade, são desprezadas na análise do
comportamento dos fluxos interativos en-
tre o capital e a sua manutenção.

Seria possível desenvolver pesquisas
empíricas, como no caso norte-america-
no, baseando-se somente numa dessas
variáveis citadas acima (espaço, tempo,
qualidade, quantidade, causa e efeito)?
Imagino que sim, mas o resultado seria
aberrante, como de fato o foi, nesse caso.
Alguém poderá desenvolver pesquisas
empíricas baseando-se somente na vari-
ável qualidade, ou somente na variável
espaço, ou somente por meio das variá-
veis causa-efeito, e assim por diante, mas
todas elas serão inconsistentes, aberran-
tes mesmo, como se provou no caso da
variável quantidade. Qualquer pesquisa
empírica que desconsidere uma das seis
variáveis dimensionais estará fadada ao
insucesso, ou será falácia por algum tem-
po, porque elas são partes substanciais e
indissociáveis das relações entre capital
e sua manutenção. A ausência de qual-
quer uma delas implica negligenciar o
mundo real das relações de produção (fa-
tores de produção, aos quais se referira
Butterworth).

Por essa razão, considerar apenas a
variável quantidade, nesse caso, signifi-
ca conduzir a empresa à ineficácia, ao
engessamento operacional, ou seja, a re-
sultados insatisfatórios que a própria va-
riável quantidade, isoladamente, preten-
dia evitar.

8    Para melhor compreensão dos argumentos aqui apresentados, recomendamos a leitura da obra de Lopes de Sá  “Teoria Geral do Conhecimento Contábil”, IPAT-UNA, 1992.
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ConclusãoConclusãoConclusãoConclusãoConclusão

Acreditamos ter evidenciado, por meio
da teoria das funções sistemáticas, não a
falsidade, mas a inconsistência universal
da pesquisa empírica sobre a manuten-
ção física do capital, baseada numa única
variável, e que fora colocada em dúvida
por meio de instrumentos contra-factuais
(testes empíricos de Sterling).

A evidência, contudo, prova a sua in-
consistência universal, mas não derroga
a possibilidade de sua utilização em es-
paços culturais delimitados. Por exemplo,
algum estado nacional pode resolver ado-
tar a manutenção física do capital enquan-
to convicção ético-pragmática, suportan-
do, portanto, o ônus do desequilíbrio que
tal modelo empírico pode acarretar (por
exemplo, o momento atual das bolsas de
valores). Na falha do modelo, novos me-
canismos empíricos são introduzidos no
sentido de recuperar a credibilidade per-

dida, temporariamente. A sociedade, como
no caso norte-americano, em que metade
dela é aplicadora em ações, desconhece
as falhas do modelo e não possui instru-
mentos de aferição, tampouco conheci-
mento para tomar decisão sobre seus in-
vestimentos em cenários cujos modelos
empíricos são falhos. A sociedade acredi-
ta que o modelo utilizado é saudável e
seguro. No entanto, quando o modelo fa-
lha, essa mesma sociedade se vê desem-
pregada, e sem poupança, que foi trans-
ferida para aqueles que detêm o conheci-
mento das falhas.

Por outro lado, compete aos outros es-
tados nacionais, por meio da ciência da
contabilidade, aceitar ou não o referido
modelo empírico. Mas, o fato é que, nem
sempre, a contabilidade científica é a de-
finidora da legitimidade de modelos em-
píricos, mas, as próprias corporações, in-
fluenciadas por processos econômicos,
que também influenciam a sociedade.

O equívoco da pesquisa empírica, no
caso norte-americano, se pretendida no
âmbito universal, parece-nos explicável
pela ausência de um corpo teórico do co-
nhecimento científico da contabilidade, por
meio do qual ela deveria trilhar, indepen-
dentemente de modelos econômicos, em
busca de segurança para o investidor (so-
ciedade). A ausência desse corpo teórico
é preenchida por conhecimentos não-con-
tábeis, ou econômicos, que estabelecem
o ritmo das pesquisas contábeis no com-
passo dos modelos econômicos (subsis-
temas contábeis), atualmente, fixados nos
interesses das mega-corporações.

Por essa razão, no compasso da pirotec-
nia e da perfumaria dos resultados contá-
beis, a decisão de se utilizar o custo históri-
co ou corrente (físico ou financeiro) ainda
está atada a fortes fatores culturais e econô-
micos, até que se alcance algo que seja
realmente aplicável de maneira irrestrita e
universal – como as partidas dobradas.
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