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RESUMO

Este trabalho e uma contribuicao ao estudo da
acao inflacionaria nos instrumentos economico-financeiros, aqui
definidos como o conjunto formado pelas demonstracgoes conté

beis, analise economico-financeira e orcamento.

Seu objetivo principal e examinar os efeitos oca
sionados pela inflacao nos instrumentos economico-financeiros,
como tambem as formas de correcao utilizadas pelos administra
dores financeiros para depurar estas distorgoes. Assim, qua-
tro passos sao desenvolvidos para a consecucao deste objetivo:
o primeiro deles consiste no levantamento dos pontos dos ins
trumentos economico-financeiros onde o vies inflacionario e
mais significativo; no segundo passo sao abordadas as formas
basicas de corregao das demonstragoes contabeis, como a conta
bilidade a nivel geral de precos, a contabilidade a custos de
reposigcao, o metodo integrado, e o reflexo da utilizagcao des
tes metodos na analise economico-financeira e orcamento; no
terceiro, e desenvolvida uma pesquisa de campo visando verifi
car se o administrador financeiro reconhece os efeitos infla-
cionarios apontados, como tambem as formas de correcao por ele
utilizadas; o ultimo passo compreende as conciusoes acerca do
assunto, sendo proposta a adocao de um modelo contabil e o ca

minho para sua implementacao no caso brasileiro.
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Quanto as conclusoes, deve-se ressaltar que,
ao provocar distorcoes nas demonstracoes contabeis, a infla-
¢ao prejudica nao somente a analise economico-financeira, mas
tambem o orgamento. Salienta-se igualmente, que os adminis -
tradores financeiros apresentaram um reconhecimento destes
efeitos, entretanto, as correcoes por elesrealizadas para de
purar este viés sao simples, nao sendo aproveitados os métg
dos de contabilidade inflacionaria existentes. Soma-se a isto,
o fato do significado do resultado da correcao monetaria, ape
sar do tempo em que este processo esta em vigor, ainda ser des
conhecido pela grande maioria destes profissionais. Em conse
qlencia dos fatos acima, constatou-se que a analise ecoanicg
-financeira esta se tornando um instrumento em que se deposi

ta um grau de confianca cada vez menor.

Com efeito, espera-se que esta dissertacao, mais
do que uma abordagem da acao inflacionaria nos instrumentos
economico-financeiros, seja uma conscientizagao no sentido da
necessidade de elaboragao de uma teoria contabil-financeira que
efetivamente considere os efeitos da inflacao e que possa ser

utilizada pelos administradores financeiros brasileiros.
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ABSTRACT

This is a contribution to the study of the
inflationary effects on the economic and financial tools,
here defined as the set formed by the financial statements,

financial analysis and budget.

Its main objective is to examine the effects
caused by inflation on the economic and financial tools as
well as the ways of correction used by finance managers to
minimize such distortions. Thus, four steps are developed
to attain this objective: the first one consists of a survey
to find out the points in the economic and financial tools
where the inflationary bias is most significant; the second
step is an approach to the basic ways of correcting the financial
statements, such as accounting for changes in the general price-
level, accounting for changes in specific prices and the
integrated method, and their consequences on the financial
analysis and budget; in the third one, a field research is
developed with the purpose of finding out if the finance manager
recognizes the inflationary effects as well as the ways of
correction used by him; the last step comprises the conclusions
about the subject, where it is also proposed the adoption of an

accounting method and its implementation in Brazil.

As for the conclusions, it must be emphasized

that, by causing biases on financial statements, inflation
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distorts the financial analysis as well as the budget. It is

also highlighted that finance managers recognized such effects,
but the corrections they do to minimize this bias are naive,

and the existing accounting for inflation methods are not
employed. It must be added that the meaning of the monetary
correction result, in spite of the time lag this process is

being used, is still unknown by the majority of these managers.
As a result, it was verified that finacial analysis is becoming

a tool on which it is deposited a decreasing degree of confidence.

Finally, it is expected that this dissertation, more
than an approach to the inflationary effects on the economic and
financial tools, be an awareness toward the necessity of
developing a finance theory that effectively considers the
inflation effects and that may also be used by brazilian finance

managers.



APRESENTACAO

Este trabalho procura analisar os efeitos da in
flacao nos instrumentos economico-financeiros, o reconhecimen
to por parte dos administradores financeiros destes efeitos e
a acao empreendida por estes profissionais no sentido de cor-

rigir tais efeitos.

Para atingir a este intento, efetuou-se uma divi
sao do conteudo em sete capitulos. No primeiro, delimita-se a
problematica do estudo, ressaltando-se sua importancia em um
periodo de altas taxas inflacionarias como o atualmente viven
ciado. No segundo capitulo sao estabelecidos os objetivos, e
no terceiro e explicitado o metodo seguido para atingi-los. No
capitulo seguinte sao analisadas as distorcoes que ocorrem nos
instrumentos economico-financeiros devidas a existencia de in
flacao, e no quinto sao apresentadas as formas basicas para
correcao do vies inflacionario. 0 sexto capitulo abrange wuma
pesquisa de campo realizada com o intuito de verificar, na pré
tica, a maneira como os administradores financeiros reconhecem
estas distorcoes e as agoes por eles desenvolvidas para corri
gi-las. Finalmente, no setimo capitulo estao reunidas as con

clusoes e recomendacoes acerca do tema.
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1. INTRODUGAO

Um dos problemas ¢gue vem sendo enfrentados na
administracao financeira, e 0 vies que o processo inflacionario
provoca nos instrumentos economico-financeiros, aqui entendi-
dos como o conjunto formado pelas demonstragoes contabeis, ana
lise economico-financeira e orgamento]. De um modo sucinto,
isto acontece pelo fato de tais instrumentcs serem registros
e formulacoes constituidos essencialmerte de precos que, ao
variarem ao longo de um periodo, acabam dando origem a agrega
dos de moeda com diferente poder de compra. Conseqlientemente,
as analises empreenaidas e as decisoes tomadas pela area  fi
nanceira, com base neste ferramental, sofrerao influencia no

civa, caso medidas corretivas nao forem realizadas.

Tais medidas pcssuem, pelc menos, duas dimen-
soes distintas. A primeira, de ambitc macroeconomico, concen-
tra-se no combate a inflacao, sendo responsabilidade, princi-
palmente, do governo do pais, uma vez que esta atingindo a so
ciedade como um todo. A segunda dimensao, de carater microeco
nomico, refere-se a depuracao dos efeitos inflacionarios dos

instrumentos economico-financeiros, cabendo este encargo a

T. A escolha destes tres itens para a composicao do grupo de
instrumentos em pauta, deve-se ao fato de serem utilizados
pela area financeira da grande maioria das empresas, e tam
bem, por estarem constantemente na literatura especifica.
Caso haja necessidade de consulta, estes instrumentos sao
apresentados em anexo.




propria organizacao e, em especial, ao administrador financei
ro. 0 interesse deste trabalho situa-se neste ultimo caso e,
para a consecucao de seus propositos, apenas sera necessaria
uma caracterizacao da inflacao, 0o que e feito a seguir, e nao

uma abordagem ampla sobre o assunto.

hssim sendo, pode-se dizer que a inflacao e fe
nomeno que tem sido verificado eztraves de toda a historia, em

diversos paises, e e definido como uma elevacao persis-
tente e apreciavel nos niveis de pregos"]. Nos ultimos anos,
observa-se que ela tem aumentado consideravelmerte na econo-
mia brasileira, e assim se qualificado para ocupar lugar de
destaque entre as maiores do mundo. 0 Quadro 1 apresenta seu
comportamento de 1975 a 1984, onde sac constatados, em apenas
uma decada, tres estagios distintos: de 1975 a 1978 uma osci
lacao em torno de 40% ao ano; ate 1982 uma elevagao para ta-

xas ao redor de 100%; a partir de 1983 subindo a niveis supe

riores a 200% ao ano.

Duas importantes correntes da economia (moneta-
tarista e estruturalista) procuram explicar a causa desse fe-
n6men02. A base para tal explicacao e a equagao de trocas de
Fischer, MV=PT, onde M representa o suprimento de moeda, V sua
velocidade de circulagao, P o nivel de precos e T a oferta glo

bal (fisica) de bens e servigos.

T. SHAPIRO, Edward. Analise macroeconomica. 2. ed. Sao Paulo,
Atlas, 1977. p. 663.

2. RANGEL, Ignacio. A inflacao brasileira. 4. ed. Sao Paulo,
Brasiliense, 1981.




0Os monetaristas acreditam que 0 governo e 0
principal responsavel pela inflacao, pois, ao emitir moeda (M)
para suprir seus deficits orcamentarios, e, considerando V e
T relativamente constantes a curto prazo, a citada emissao oca
sionara uma elevacao do nivel geral de precgos (P) a fim de
manter-se o equilibrio entre os membros da equagao. Por outro
lado, os estruturalistas propalam que a elevacao de P e devi-
da a pontos de estrangulamento na economia, notadamente na capa

cidade de importacao e na oferta do setor agricola.

QUADRO 1 - INFLAGAO BRASILEIRA 1975 - 84

ANO TAXA ANUAL(%)
1984 233,8"
1983 211,0
1982 99,7
1981 95,2
1980 110,2
1979 77,2
1978 40,8
1977 38,8
1976 46,3
1975 29,4

Fontes: Conjuntura Economica (IBRE/FGV)

* Gazeta Mercantil

A posigcao monetarista pode ser combatida, atra-
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ves da seguinte exp]icagéo]: grupos organizados manipulam uma
alta de pregos com base na inelasticidade especifica da deman
da de certos bens como, por exemplo, alimentagao. Nao se veri
ficando interrupcao de consumo nos bens que sofreram esta ele
vacao, os demais produtos, com demanda mais elastica, experi-
mentam uma diminuigao na procura, provocando-se um acumulo de
estoques nos respectivos produtores/comerciantes. Estes, por
sua vez, pressionam o sistema financeiro para ampliagaodo cre
dito, visto que, em grande parte, seus recursos estao empata
dos no estoque. Esta pressao e que forgara o governo a emitir
moeda. A argumentacao da escola estruturalista pode igualmen-
te ser refutadaz, uma vez que, apos o processo de substitui-
¢ao de importacao e expansao da producao agricola brasileira,

a pressao inflacionaria intensificou-se.

Existem algumas teorias mais, que procuram igual
mente identificar as causas do aumento irreversivel no nivel
geral de pregos3. Uma delas, afirma que o proprio governo de
paises cuja economia esta em desenvolvimento, & um fator in-
flacionario. Ao realizar macigos investimentos destinados a
formagao de uma infra-estrutura economica, gera-se um deficit
orgamentario, que sera coberto, nao so pelo endividamento in
terno e taxagao, mas tambem via emissao de moeda. Esta, ao ser

injetada no sistema, aumenta a demanda global, gerando a cha-

mada inflagao de demanda. Outra teoria, apregoa que a infla

T. RANGEL, op. cit.
2. Idem, ibidem.

3. ROSSETI, Jose Paschoal. Introducdo a economia. 8 ed. Sao
Paulo, Atlas, 1980.




cao e provocada pelo aumento dos custos dos bens e servicos,
repassados aos consumidores. Negociacao sindical, aumento dos
precos dos bens basicos (por exemplo, petroleo) e retirada de
subsidios sao algumas de suas causas. E a denominada inflacao
de custos. Finalmente, a inflacao de lucros, propria de oligo
polios e monopolios, explica o aumento dos pregos, como resul
tante do esfor¢o das empresas que operam nestes mercados, pa-
ra a obtencao de maiores lucros, em niveis acima daqueles ne

cessarios para compensar 0 incremento nos custos.

Na realidade, nao se pode identificar um Unico
fato gerador de inflacao, uma vez que esta existe em funcao
de uma conjugacao de causas, influindo em maior ou menor grau,
interligadas de uma forma sistemica, tornando muito complexo
0 processo de interrupcao do crescimento do nivel geral de pre

coS.

As conseqliencias inflacionarias sao diversas.
Para citar algumas, tem-se que o poder aquisitivo da moeda e
reduzido, atingindo principalmente os consumidores que perce
bem salarios temporariamente fixos. Também se verifica in-
fluencia no mercado de crédito, quando uma elevacao de precos
que nao era esperada, tanto em magnitude quanto em epoca, efe
tivamente veio a ocorrer. Neste caso, o0s credores sao prejudi
cados e os devedores beneficiados, desde que as condigoes dos
contratos especifiquem clausulas de variacao monetaria pre-
fixada. Os investimentos produtivos sao igualmente afetados,
uma vez que as aplicagOes passam a Se concentrar em areas es
peculativas, com lucros a curto prazo. No campo internacional,

se nao ocorrer uma imediata desvalorizacao cambial, havera um

UFRGS
Escola de Administragdo - Biblioteca




encorajamento excessivo das importacoes, acarretando efeitos
perniciosos, como, por exemplo, desequilibrio na balanga co
mercial, desativagao da industria nacional e desemprego. Final
mente, em periodos de pregos estaveis, a elevacao do preco de
um produto significaria reducao de sua oferta, como o inverso
tambem seria verdadeiro. Porem, em epocas de inflacao, esse pa
pel orientador exercido pelo sistema de precos acaba perdendo

sua validade.

Assim, a inflacao ao atingir os diversos segmen
tos da sociedade, influencia tambem, diretamente, os instrumen
tos economico-financeiros, ocasionando distorcoes. Estas ocor
rem, basicamente, por dois motivos: o primeiro deles, mencio-
nado anteriormente, aponta como razao, o fato dos elementos for
madores das demonstracoes contabeis (receitas, custos, despe-
sas e quase todos os valores patrimoniais) nada mais serem do
que conjuntos de pregos, estando estes ligados a inflacao. Con
seqlientemente, suas relagoes e projecoes (analise economico-fi
nanceira e orcamento) certamente serao, de algum modo, preju-
dicadas, acarretando conseqliencias nas decisoes decorrentes. 0
segundo motivo esta vinculado ao nucleo da doutrina contabil,
que esta estruturado em fungao dos principios contabeis geral
mente aceitos, originarios "... de epocas remotas em que nao
se sentia o problema das variacoes de precos de forma intensa

como tem ocorrido nos ultimos cinqlienta anos..."]. Este con-

1. TUDICIBUS, Sergio de. Teoria da Contabilidade. Sao Paulo,
Atlas, 1981. p. 216.




texto provocou manifestacao no sentido de buscar solugoes pa
ra o problema, sendo afirmado, inclusive, que "praticamente to
dos os capitulos de um livro de administracao financeira deve
riam ser reescritos levando-se em conta o efeito da1'n1’1::\<;}'§\o"T

Tal fato ainda nao ocorreu no Brasil, onde continuamsendo ado
tados, na disciplina citada, livros oriundos de paises onde a
inflacao reside em patamares extremamente baixos. Apesar de
diversas contribuicoes estarem sendo feitasz, as quais podem
ser incorporados os trabalhos de Puggina3 e Boucinhas4, inexis
te ate hoje, um conjunto de conteudos que pudesse ser chamado

de Teoria Financeira Inflacionaria.

Vivenciando esta realidade de inflacao alta, de
instrumentos economico-financeiros distorcidos, e de inexis
tencia de uma teoria solida adaptada a esta conjuntura, encon
tra-se, no meio empresarial, o administrador financeiro. Este
profissional tem por funcao "... réver e controlar as deci-
soes a fim de distribuir e redistribuir recursos financeiros

. 5 -~ .
para novos usos ou para usos antigos" . Em decorrencia de sua

V. TUDICIBUS, Sergio de et alii. FormulacOes orcamentarias e
p]aneJamento de Tucro em condicoes inflacionarias: algu-
mas consideracoes. Revista Brasileira de Contabilidade,
Rio de Janeiro, 13(44):12-20, Jjan./mar. 1983. p. T3.

2. Sobre este assunto ressalta-se os trabalhos oriundos da Fa
culdade de Economia e Administracao da Universidade de
Sao Paulo, onde se destacam os de autoria de Sergio de
Iudicibus e Eliseu Martins, muitos dos quais citados nes
ta dissertacao.

3. PUGGINA, Wladimir A._Decisaes financeiras da empresa em um
contexto inflacionario: notas para debate. Revista de Ad
ministracao de Empresas, Rio de Janeiro, 21(71):69-75, jan/
mar. 1981.

4. BOUCINHAS, Jose F. C. Custo, estrutura de capital e deci-
soes de investimento em condicOes de inflacao. Revista de
Administracao de Empresas, Rio de Janeiro, 20(4):7-12,
out./dez. 1980.

5. SOLOMON, Ezra. Teoria da Administracao Financeira. 3 ed. Rio
de Janeiro, Zahar, 1977. p. 15.




fungao, o amago de sua administracao (essencia) esta vincula

do a resolucao das seguintes questoes:

. quais ativos comprar?
. quanto investir?

. como financiar?

referindo-se, as duas primeiras perguntas, a determinagao do
volume e composigao dos investimentos (ativos), e a ultima, a
estrutura de capital (passivo exigivel a longo prazo e patri
monio 1iquido). Conclui-se, assim, que sua atuacao nao fica
restrita apenas a area financeira, mas esta relacionada com
todas as outras areas da empresa - mercadologica, producao, etc.
- sempre que sao tomadas decisoes sobre aquisicao ou dissolu
cao de ativos, enfatizando-se, desta maneira, o enfoque siste

mico proprio das organizacoes modernas.

Considerando-se, entao, uma economia com a pre
senca de uma inflacao alta e crescente, que provoca distorgoes
nos instrumentos economico-financeiros, utilizados pelo admi-
nistrador financeiro para o desenvolvimento de sua gestao, ca

be, agora, colocar as seguintes questoes:

a) quais sao as distorgoes que a inflagao provo

ca nos instrumentos economico-financeiros?

b) como podem estes instrumentos ser corrigidos de
modo a diminuir, ou mesmo eliminar, os efei-

tos inflacionarios?

c) o administrador financeiro efetivamente reco
nhece as distorg¢oes inflacionarias existentes

em seu instrumental?




d) qual o grau em que ocorre este reconhecimen-

to?

e) este administrador realiza corregoes nos seus
instrumentos para combater as distorgoes in

flacionarias?
f) quais sao estas correcoes?

g) existe relagao entre grau de reconhecimento,
por parte do administrador financeiro, das
distorgoes inflacionarias que ocorrem no ins
trumental economico-financeiro e a realiza-
cao de correcoes nestes instrumentos, por es

te profissional?

A fim de responder tais perguntas, estabelecem-

se, para este estudo, 0os objetivos que seguem.




2. OBJETIVOS

0s objetivos do presente estudo compreendem:

Objetivo Geral:

Analisar os efeitos ocasionados pela inflagao

nos instrumentos economico-financeiros, como tam

bem as formas de corregac utilizadas pelos admi

nistradores financeiros para depurar estas dis

torgoes.

Objetivos Especificos:

Levantar as distorgoes existentes nos instru
mentos economico-financeiros devidas a ocor-

rencia da inflacao;

levantar as formas basicas existentes de cor
recao destes instrumentos a fim de diminuir ou
mesmo eliminar as distorcoes neles provocadas

pela inflagao;

verificar o grau de reconhecimento, pelo admi
nistrador financeiro, dos efeitos inflaciona

rios nos instrumentos economico-financeiros;
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. verificar quais as formas de correcao realiza
das por este profissional a fim de abrandar ou

eliminar os citados efeitos;

. verificar a existencia de relacao entre grau
de reconhecimento, por parte do administrador
financeiro, das distorgoes inflacionarias que
ocorrem no instrumental economico-financeiroe
a realizagao de correcoes nestes instrumentos,

por este profissional;

. propor, se for o caso, um modelo de <correcao
dos efeitos inflacionarios nos instrumentos eco

nomico-financeiros.




3. METODOLOGIA

Na introducao deste trabalho, foram propostas
diversas questoes acerca do tema "inflagao nos instrumentos
economico-financeiros". Apesar de versarem sobre um mesmo as
sunto, modos diferentes foram selecionados para responde-las,
a fim de que os objetivos propostos fossem atingidos. Desta ma
neira, a resposta as duas primeiras questoes ("Quais sao as
distorcoes que a inflacao provoca nos instrumentos economico-
financeiros ?" e "Como podem estes instrumentos ser corrigidos
de modo a diminuir, ou mesmo eliminar, os efeitos inflaciona-
rios?"), sera buscada atraves de pesquisa bibliografica, wuma
vez que sua base €& essencialmente teorica. Quanto as demais
perguntas, sobre o reconhecimento, pelo administrador finan-
ceiro, dos efeitos inflacionarios em seu instrumental e a agao
por ele desencadeada para corrigi-los, serao procuradas solu-

co0es na pesquisa de campo.

A pesquisa bibliografica a ser empreendida, alem
de livros de contabilidade e finangas, reunira os artigos re

levantes, pertinentes ao assunto, dos seguintes periodicos:

a) Nacionais
. Revista de Administracao de Empresas
. Revista de Administracao IA - USP

. Revista Brasjleira de Contabilidade
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. Revista Brasileira de Mercado de Capitais

Revista Conjuntura Economica

b) Estrangeiros

The Accounting Review
Financial Analysts Journal
Harvard Business Review

The Journal of Finance

Complementarmente, artigos de jornais e outras revistas, as -
sim como teses, serao igualmente considerados, a fim de que se
possua, ao final deste levantamento, a fundamentacao teOrica

suficiente para a pesquisa de campo a ser desenvolvida.

Quanto a pesquisa de campo, € necessario que
duas consideracoes sejam tecidas a seu respeito, para que ela
possa vir a ser classificada convenientemente. Em primeiro lu
gar, deve-se dizer que serao entrevistados administradores fi
nanceiros que operam num mercado formado em sua grande maio-
ria por empresas familiares, onde seus integrantes procuram
nao comentar aspectos internos, independentemente de sua im
portancia, principalmente os relativos a gestao financeira. So
ma-se a isto, o fato de mapas, tecnicas de projecao e tipos de
controle, quando existirem, fazerem parte do "ativo administra
tivo" onde, provavelmente, houve investimento de recursos pa
ra o seu desenvolvimento. Assim sendo, nao e de se esperar
que, administradores financeiros de empresas escolhidas alea-

toriamente, revelem espontaneamente estas informagOes a um en

trevistador. Conseglientemente, para contornar este obstaculo,
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serao considerados apenas os profissionais que efetivamente
se disponham a fornecer as informagoes solicitadas, abandonan
do-se, desta forma, o aspecto aleatoriedade da amostra. Em se
gundo lugar, o tema e relativamente inexplorado, conferindo a
pesquisa caracteristicas de familiarizacao com o fenomeno dos
efeitos inflacionarios nos instrumentos economico-financeiros
e sua percepc¢ao pelos administradores financeiros. Estes dois
pontos, alem do fato de que hipoteses serao testadas e veri-
ficada, tambem, a relacao entre variaveis, serao determinantes

na classificacao da pesquisa.

Com base no exposto, a pesquisa de campo pode
ser enquadrada como um estudo exp]oratario—descritivo], que se
constitui num estrato intermediario entre estudos quantitati-
vo-descritivos e exploratorios. Sendo conveniente a compreensao
do significado dos dois ultimos para o entendimento do primei
ro, pode-se dizer que a investigagao quantitativo-descritiva e
de natureza empirica, e tem por finalidade principal a verifi
cagcao de hipoteses, a avaliacao de programas, a descricao da
populacao e o estudo de relacao entre variaveis. A selecao
aleatoria da amostra e a manipulagao de variaveis independen-
tes, nao sao incluidas neste estudo. Por outro lado, as pes-
quisas exploratorias sao, tambem, investigacoes empiricas,

cujo objetivo e a formulagao de um problema ou questdoes, com

T. Esta cTassichagéo obedece aos criterios tratadosem TRIPODI,
Tony et alii. Analise da pesquisa social. Rio de Janeiro ,
Francisco Alves, 1975.




o conseqliente desenvolvimento de hipoteses ou, simplesmente,
a busca de familiaridade com um fenomeno ou ambiente, para uma
pesquisa futura mais precisa. Neste caso, 0os procedimentos de
amostragem representativa de uma populagao, via de regra, nao
sao usados, sendo comum o estudo intensivo de um pequeno nume
ro de unidades de comportamento. Logo, um estudo exploratorio
- descritivo e um estagio de transicao entre os dois grupos
acima, na medida em que agrega caracteristicas exploratorias,
no que se refere a busca de familiaridade com um fenomeno ou
ambiente e o abandono da amostragem representativa, e tracgos
quantitativos - descritivos, presentes na verificagao de hipo
teses e relacao entre variaveis, o que vem justificar a clas-
sificagao da pesquisa de campo deste trabalho como explorato

rio - descritiva.




4. DISTORGOES INFLACIONARIAS NOS INSTRUMENTOS ECONOMICO-FINAN

CETROS

Para que seja respondida a pergunta sobre as
distorcoes que a inflacao provoca nos instrumentos economico-
financeiros, formulada na introdugao deste trabalho, ser&)ang
lisados, neste capitulo, os principais pontos em que estas
distorgoes se verificam. Entretanto, este assunto somente re
cebera um tratamento adequado, se forem examinados, inicial -
mente, os criterios de avaliacao das demonstracOes contabeis,
destacando-se, nesta analise, o real significado da correcao
monetaria do balanco. Posteriormente, com estes criterios ja
abordados, poder-se-a desenvolver o estudo sobre o efeito da
inflacao nas demonstracoes contabeis, na analise econamico—fi

O
nanceirg e no orcgamento.

4.1 Criterios de Avaliacao das Demonstracoes Contabeis

Os artigos 183 e 184 da Lei 6404 de 15 de dezem
bro de 1976] tratam da avaliacao dos elementos do ativo e pas

sivo, respectivamente. Assim, em linhas gerais, os componen-

1. BRASIL. Leis, decretos, etc. Lei das sociedades por acoes.
13. ed. Sao Paulo, Atlas, 1982.
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tes do ativo serao registrados pelo custo de aquisicao ou va
1or‘ap1icado, diminuido das provisoes para ajuste ao valor de
mercado, se este for menor, da depreciagao, amortizacao e exaus
tao, quando for o caso, e ajustados pela corregao cambial, mo
netaria, juros e equivalencia patrimonial. No que se refere ao
passivo, as obrigacoes e o patrimonio 17quido serao computa-
dos pelo valor atualizado atraves da corregao cambial, moneta

ria e juros ate a data do balanco.

A citada legislacao abrange ainda quatro me to
dos que possuem em sua concepgao e operacionalizagao um vincu
lo com o processo inflacionario. Sao eles: correcao moneta-
ria, avaliacao dos investimentos pelo metodo do custo, avalia
cao dos investimentos pelo método da equivalencia patrimonial
e reava]iagéo]. Ao metodo da corregao monetaria deve ser dis
pensada especial atencao uma vez que a primeira vista, pode-se
entender que o resultado da correcao monetaria nada mais e do
que a diferenca entre a correcao monetaria do ativo permanen-
te e a do patrimonio liquido, sendo este saldo somado ou sub-
traido ao lucro operacional do exercicio conforme seja credor
ou devedor, respectivamente. Com a ajuda de um exemplo procu-
rar-se-a mostrar que a correcao monetaria tem um significado

mais amplo do que este calculo aritmetico.

Suponha-se que uma empresa apresente o balanco

patrimonial do Quadro 2, no inicio de seu exercicio.

1. Uma vez que estes metodos sao basicos e, em principio co-
nhecidos pelos iniciados no assunto, nao constarao do cor
po deste trabalho. Sao, entretanto, apresentados em anexo

para eventual consulta.

dade Cigncins £ oonbHmIctd
L o apeLe

e

Facul
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QUADRO 2 - BALANGO PATRIMONIAL (Inicio do Exercicio)

ATIVO PASSIVO
Disponivel -------- —=- 1.000 | Fornecedores -------- 25.000
Investimentos no Emprestimos --------- 20.000
mercado aberto ------- 2.000

Total do Circulante-- 45.000

Estoques ~=-=----====---- 40.000 ~
Patrimonio Liquido
Duplicatas a receber - 10.000

Capital + Reservas ---28.000
Total do Circulante 53.000
Imobilizado ---------- 25.000
- Depreciagao acumu
lada ---=-----=--=-- (5.000)
Total do Permanente -- 20.000
Ativo Total ---------- 73.000 | Passivo Total ------- 73.000

Durante o exercicio foram realizadas as seguin

tes operacgoes:

1) Vendas no total de $ 50.000, sendo:

$ 40.000

a) 80% a vista

i

b) 20% a prazo $ 10.000
c) nestas vendas foi comercializado 75% do

estoque inicial.

2) Compras de estoques no valor de $§ 20.000, nas

seguintes condigoes:

a) 50% a vista $ 10.000

b) 50% a prazo $ 10.000
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3) Recebimento de 50% das duplicatas a receber
existentes no inicio do exercicio. Portanto, o total recebido

e de $ 5.000.

4) Pagamento de $§ 15.000 relativos a fornecedo-

res.

5) Despesas administrativas: $ 10.000 pagas a

vista.

6) Taxas no periodo:
a) Variacao da ORTN: 10%
b) Custo dos emprestimos: 12%

c) Rendimento das aplicacoes: 11%

Para fins de simplificacao, supoe-se a inexistencia de impos

to sobre a renda das aplicacoes.

A seguir sao apresentados os razonetes das ope
racoes do periodo. 0s valores iniciais estao sublinhados e o

numero das operacoes indicados entre parenteses.

VENDAS DISPONTVEL
50.000 (1) 1.000 10.000(2a)
50.000 (1a)40.000 15.000(4)
(3)5.000 10.000(5)
DUPLICATAS 11.000

10.000] 5.000(3)

(1b) 10.000 ESTOQUES
15.000 40.000 30.000(1¢c)
(2)20.000
30.000
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C.M.V. FORNECEDORES
(1) 30.000 (4)15.000 | 25.000
10.000(2b)
30.000
20.000
EMPRESTIMOS DESPESA FINANCEIRA
20.000 (6b)2.400
2.400(6b) 2.400
22.400
INVESTIM. NO MERC. ABERTO RECEITA FINANCEIRA
2.000 220(6¢)
(6c)220 220
2.220
DESP. ADMINISTRATIVAS DESP. DE DEPRECIACAO
* *
(5)10.000 275
10.000 275

CORRECAO MONETARIA

* *
2.800 2.500

* K
500

800

* Calculo da Correcao Monetaria

Correcao Monetaria do Patrimonio Liquido $ 28.000 x 10%

2.800

Correcao Monetaria do imobilizado (excluida a depreciacao) =
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$ 25.000 X 10% = § 2.500

** Calculo da Depreciagao e da Corregao Monetaria da Deprecia

cdo
Para efetivacao deste calculo e necessario que sejam conside-

rados os seguintes dados:

valor da ORTN no mes anterior ao inicio do
exercicio: $ 10

valor da ORTN ao final do exercicio: $ 11

valor do imobilizado, em ORTN's, ao final do
exercicio anterior: 2500 ORTN's

valor da depreciacao acumulada, em ORTN's, ao
final do exercicio anterior: 500 ORTN's

taxa de depreciacao no periodo: 1%

depreciacao no periodo: 2500 ORTN's x 1% = 25
ORTN's

25 ORTN's x $ 11 (valor da ORTN ao final do
periodo) = $ 275

saldo inicial da depreciacao acumulada: 500
ORTN's

saldo final da depreciacao acumulada:525 ORTN's
ou, 525 ORTN's x $ 11 = § 5.775

a correcao monetaria da depreciacao no perio
do e calculada da seguinte forma:

Correcao Monetaria da Depreciagao = § 5.775 -

($ 5.000 + $ 275) = $ 500

Este mesmo calculo e apresentado no Quadro 3.
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QUADRO 3 - RAZAO AUXILIAR EM ORTN - Depreciagao

VALOR ORTN NO DE ORTN's
DATA HISTORICO EM $ ACRES- | DIMI- SALDO
PERIODO VALOR CIMO NUICAO
Inicio do Saldo de
Periodo Abertura 5.000 | Inicio 10 500 - 500
Fim do Depreciagao
Periodo no Periodo 275 | Fim 11 25 - 525
Sub-Total 5.275
Correcao Mo
netaria 500
Saldo de En
cerramento 5.775 Fim 11 - - 525

Os Quadros 4 e 5 apresentam,

respectivamente, a

Demonstracao do Resultado do Exercicio e o Balanco Patrimonial

final.
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QUADRO 4 - DEMONSTRAGCAO DO RESULTADO DO EXERCICIO

Vendas --------------mmm e e 50.000
OMY " = m o e (30.000)
Lucro Bruto ------------------mmm o 20.000
Despesas Administrativas ----------------_____ (10.000)
Depreciagan =----=-=-c---o oo (275)
Resultado Financeiro ------ccemomommmomaa. (2.180)

Desp. Finan. (2400)

Rec. Financ. 220
Lucro Operacional -----=------cmmmmmmmm e 7.545

Resultado da Correcgao

Monetaria ====--sccmom oo (800
Lucro Antes do T.R. =--c-cmmmmmm e 6.745
Provisao p/I.R. (40%) ==-==-cecmmmmmma e mo (2.698)
Lucro LTquido ===-eemommme e 4.047

* 0 CMV tambem pode ser encontrado somando-se as compras a
variacao dos estoques:
compras 20.000
+ estoque inicial 40.000
- estoque final (30.000)
CMV 30.000
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QUADRO 5 - BALANCO PATRIMONIAL (Final do Exercicio)

ATIVO PASSIVO

Disponivel ~----==--=---- 11.0000 Fornecedores ------- 20.000
Investimentos no mer Emprestimos -------- 22.400
cado aberto ----------- 2.2200 Provisao p/ I.R. --- 2.698
Estoques -------------- 30.000

Total do Circulante- 45.098
Duplicatas a receber -- 15.00

Patrimonio Liquido
Total do Circulante --- 58.220

Capital + Reservas-- 30.800
Imobilizado --=--=-=---- 27-500 L ucro do Exercicio-- 4.047
- Depreciacgao acumulada-- (5.775)

Total do Patr. Liquido-- 34.847
Total do Permanente --- 21.725
Ativo Total ------=----- 79.945 Passivo Total ------ 79.945

Elaboradas

estas demonstracoes, cabe agora ques

tionar qual o verdadeiro significado do resultado da correcao

monetaria encontrado. De

presenta

acordo com Martins, este resultado re

"... a diferenca liquida entre ganhos nos

passivos

monetarios, perdas nos ativos monetarios e correcao monetaria

nao efetuada das receitas e despesas do exercicio

ll]

do tambem a correcao do saldo inicial dos estoques.

» engloban

T. MARTINS, ETiseu. Analise da correcao monetaria das demons-

tracoes financeiras; implicacoes no lucro e na alavanca-

gem financeira. Sao

Paulo,

Atlas,

1980. p. 23.
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Antes desta afirmacao ser verificada, e essen-
cial que se entendam as expressoes ativos e passivos moneté
rios (itens monetarios) e ativos e passivos nao monetarios
(itens nao monetarios). Assim, itens monetarios sao  aqueles

... que se converterao em dinheiro por va

= - . ~ . 1
lores ou bases ja definidos, pois tem um valor nominal base"’,

ativos e passivos

independentemente de mudangas nos prec¢os. Como exemplo de ati
vos monetarios cita-se numerario em caixa, depositos em  ban
cos, contas a receber, adiantamentos, impostos e valores a re
cuperar. 0s passivos monetarios mais comuns sao: fornecedores,
notas promissorias a pagar, salarios a pagar, obrigacoes fis
cais, encargos sociais a recolher e dividendos declarados e

nao pagos.

Por outro lado, itens nao monetarios sao aqueles
que nao se enquadram na categoria de monetarios. No caso dos
ativos, "... estao representados por bens ou direitos que tem
substancia economica propria; nao se destinam a conversao em
dinheiro, mas a geracao da atividade da enpresa, e o seu va-
lor economico n3ao e nominal ou preestabelecido, pois e regula
do pelo mercado” . 0s estoques, o imobilizado e os investimen
tos fazem parte deste grupo. Cabe ressaltar ainda, que os pas
sivos sao essencialmente monetarios, uma vez que seus valores

ou bases de pagamento ja estao definidos.

T. TUDICIBUS, Sergio de et alii. Contabilidade intermediaria.
Sao Paulo, Atlas, 1981. p. 244.

2. Ibidem.
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Desta forma, se umativomonetario e mantido duran
te um periodo de inflacao, ocorre uma perda no poder aquisiti
vo. Se o periodo for de deflagao, ocorre um ganho. Mas se exis
te um passivo monetario em epoca inflacionaria, ter-se-a um
ganho e, contrariamente, este passivo proporcionara perdas em
epoca de deflagao. Logo, a manutencao de ativos e passivos mo
netarios causa perdas e ganhos reais como resultado direto da

inflagao.

Uma vez esclarecidos os significados destes ter
mos, pode-se agora verificar quanto a veracidade da afirmacao

de Martins.
Desta forma, tem-se:

Ganho nos passivos monetarios

Fornecedores: $ 25.000 x 10% = $§ 2.500

Emprestimos: $ 20.000 x 10% = § 2.000

Total = § 4.500

Perda nos ativos monetarios

Disponivel: $ 1.000 x 10% = $ 100
Inv. no mercado aberto:$ 2.000 x 10% = $ 200
Duplicatas a receber: $§ 10.000 x 10% = $ 1.000
Total = $ 1.300

Correcao do saldo inicial dos estoques: $ 40.000 x 10% = § 4.000

Note-se que, apesar de nao ser um ativo moneta-
rio, para efeito de apuracao do resultado da correcao moneta-

ria, os estoques sao incluidos nesta categoria.

Resultado da correcao monetaria = § 4.500 - $1.300 - $ 4.000= ($800)
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Para uma analise mais profunda da relagao exis
tente entre correcao monetaria e depreciagao, suponha-se as
mesmas operagoes realizadas em dois periodos com as seguintes

taxas:

Variacao da ORTN: 10% no primeiro periodo

20% nos dois periodos

. Custo dos emprestimos: 12% no primeiro periodo

24% nos dois periodos

. Rendimento das aplicagoes: 11% no primeiro pe
riodo

22% nos dois periodos

0 calculo da depreciacao esta apresentado no

Quadro 6.
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QUADRO 6 - RAZAO AUXILIAR EM ORTN - Depreciacao

VALOR ORTN NO DE ORTN's
PERTODO | VALOR {CIMO NUICAQ

Incio do Saldo de
19 Periodo | Abertura 5.000 | Inicio 10 500 - 500
Fim do 19 |Depreciacao 10 pe-
Periodo no 19 Perio riodo 11 25 - 525

do 275
Fim do 29 |Depreciacao 300 | 29 pe- 12 25 - 550
Periodo no 29 Perio riodo

do

Sub-Total 5.575

Correcao

Monetarial 1.025

Saldo de

Encerramen

to 6.600 12 550 -
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Devem ser modificados os seguintes razonetes:

INVESTIM. NO MERC. ABERTO RECEITA FINANCEIRA
2.000 440
440 440
2.440
EMPRESTIMOS DESPESA FINANCEIRA
20.000 4.800
4.800 4.800
24.800
DESPESA DE DEPRECIACAQ CORRECAO MONETARIA
575 5.600 5.000
1.025
575
1.625

As demonstracoes resultantes estao apresentadas

nos Quadros 7 e 8.

Faculdade Ciéncias FEcondmicas
BIBLIOTECA
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QUADRO 7 - DEMONSTRAGAO DO RESULTADO DO EXERCICIO -

Dois Periodos

Vendas =-----=---------commm e e - 50.000
CMY =m o mmmme (30.000)
Lucro Bruto -----------------"------- 20.000
Despesas Administrativas ---------==--u-- (10.000)
Depreciagan =====-=--=---mm oo e~ (575)
Resultado Financeiro ----------coeommuono- (4.360)

Desp. Fin. (4.800)
Rec. Fin. 440

Lucro Operacional =-=---ccmmmmmcmmm e e 5.065
Resultado da Correcao Monetaria --------- (1.625)
Lucro Antes do I.R., -=-=----mvmccmomc-nmn 3.440
Provisao p/l.R. (40%) -------mcmcmceonann (1.376)

Lucro LTquido ----=-=--mocmmmmmmm oo 2.064
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QUADRO 8 - BALANGO PATRIMONIAL - Dois Periodos

(Final do Exercicio)

ATIVO PASSIVO
Disponivel --=--------~ 11.000 | Fornecedores -------- 20.C00
Investimento no mer Emprestimos --------- 24.800
cado aberto --------- 2.440 | Provisao P/l.k. ----- 1.376
Estoques --=--=--=-==--- 30.000

Total do Circulante-- 46.176

Duplicatas a receber- 15.000

Patrimonio Liquido

Total do Circulante-- 58.440 Capital + Reservas -- 33.600

Imobilizado -=-===--=-- 30.000 | Lucro do Exercicio -- 2.064

- Depreciacao acumulada (6.600) 1o\ .y 4o patr. LTquido  35.664

Total do Permanente-- 23.400

Ativo Total --------- 81.840 | Passivo Total ------- 81.840

Assim, o resultado da correcao monetaria, no va

lor de ($ 1.625), significa:

Ganho nos passivos monetarios

Fornecedores: § 25.000 x 20% = $ 5.000
Emprestimos: $ 20.000 x 20% = $ 4.000
Total = §$ 9.000

UFRGS N
Eacola de Administragdo - Biblioteca
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Perda nos ativos monetarios

Disponivel: $ 1.000 x 20% = $ 200
Inv. no merc. aberto: $ 2.000 x 20% = $ 400
Duplicatas a receber: $ 10.000 x 20% = $ 2.000

Total = § 2.600

Correcao do saldo inicial dos estoques:

$ 40.000 x 20% = $ 8.000

Verifica-se que a diferenga entre ganhos e per
das & de $ 9.000 - § 2.600 - $ 8.000 = ($ 1.600). 0s ($25) res
tantes para a complementagao dos ($1.625) sao a corregao mone
taria da parcela da depreciagao relativa ao primeiro periodo,

calculada da seguinte forma:

Complementagao da depreciagao = parcela da depreciacao do 19 periodo x

275 x(g- 1)
1

25

( ORTN do 29 periodo _ )
ORTN do 19 periodo

1

No caso de existirem n periodos, esta parcela

de complementagao da depreciagao (CD) sera dada pela formula:

n-1 n-_. -
Ch = Z [parce]a de depreciagao do periodo i X(ORTN do esimo periodo

ORTN do Yasimo periodo

A seguir, serao tecidas algumas consideracoes so

bre a corregao monetaria dos balangos.

9



a) Se a receita financeira, assim como a despe
sa financeira sao contas operacionais, conseqlientemente de
ve-se classificar o resultado da corregao monetaria, que repre
senta essencialmente ganhos e perdas nos itens monetarios, tam
bem como operacional. Note-se que, no exemplo anterior obte-

ve-se $ 220 de receita financeira quando, em verdade, tem-se:

Investimento inicial no mercado aberto: $ 2.000
Correcao do investimento (10%): $ 200
Receita financeira: 3 20

Valor do investimento ao final do

exercicio: $ 2.220

A correcao do investimento inicial e a manutencao do poder de
compra dos $ 2.000 no final do exercicio via indexacao pela
ORTN. A partir do exposto, a receita financeira seria melhor

representada conforme segque:

Receita financeira bruta: $ 220
Perda pela manutencao do investimento: ($ 200)
Receita financeira liquida: $ 20

Assim, "a medida que os rendimentos da aplicacao financeira
sao classificados como operacionais, tambem devem se-1lo0s 0s
valores relativos a perda sofrida pelo valor ap]icado"]. Ra-
ciocinio analogo poderia ser empregado nos demais itens mone-

tarios, levando a melhor interpretacao dos resultados.

b) O processo de corregao monetaria atualmente em

pregado no pais, tambem representa as correcoes nao efetuadas

1. MARTINS, op. cit., p. 13.
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das receitas e despesasl. Tomando como base a primeira etapa

do exemplo anterior, suponha-se que as receitas e despesas te
nham ocorrido uniformemente ao longo do periodo, e que o mul
tiplicador 1,05 seja o fator medio de correcao das contas pa
ra valores de final de exercicio. 0 Quadro 9 apresenta esta

correcao.

7. Ibidem
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QUADRO 9 - DEMONSTRAGCAO DO RESULTADO CORRIGIDA PARA VALO

RES DE FINAL DE EXERCICIO

Vendas: | 50.000 x 1,05 = 52.500
CMV

Estoque Inicial: 40.000 x 1,10 = (44.000)

Compras: 20.000 x 1,05 = (21.000)

Estoque Final%: 30.000 x 1,00  30.000
Lucro Bruto Corrigido: 17.500
Despesas Admin.: 10.000 x 1,05 = (10.500)
Depreciagﬁob: ' 275 x 1,00 = (275)
Resultado Finan.: 2.180 x 1,05 = (2.289)
Lucro Antes dos Ganhos e Perdas nos
Itens Monetarios: 4.436
Itens Monetarios

Ganho no Saldo Inicial: 32.000°x 0,10 = 3.200

Perdas no Acréscimo: 17.820% 0,05 = 891
Lucro Corrigido Antes da Provisao p/I.R. 6.745
Provisao p/I.R. (40%) (2.698)
Lucro Liquido Corrigido 4.047

a . . .
Considera-se o estoque final como formado ao final do exer-
- .
cicio.
b D= = - . - .
A depreciacao ja esta em valor do final do exercicio.

®Valor oriundo da seguinte equacao:
Saldo Inicial dos Itens Monetarios = Disponivel + Inv. no
Mercado Aberto + Duplicatas a Receber - Fornecedores - Em-
prestimos. '

Valor encontrado subtraindo-se do saldo final dos itens mo
netarios (formula identica a do saldo inicial) o _saldo ini
cial destes mesmos itens. A provisao p/I.R. nao e computada
nos acrescimos ao longo do exercicio, pois e um valor forma
do ao final deste. -
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Deste exemplo constata-se que, mesmo corrigindo
receitas e despesas, chega-se ao resultado final encontrado an
teriormente. Por esta razao, a correcao monetaria do balancgo
representa um ajuste de valores a precos de final de exerci
cio, apesar de nao efetua-lo explicitamente, e, conseqlentemen
te, as contas de lucro apos o resultado da correcao monetaria,

estao em valores de final do exercicio.

0 estoque final, mesmo que seja formado em data
anterior ao encerramento do exercicio, nao sofre algum ajus-

te, constituindo-se este fato numa falha do atual sistema.

Igual problema ocorre tambem com o estoque ini
cial, despesas antecipadas, resultados de exercicios futuros,
adiantamentos a fornecedores e outros itens nao-monetarios. No
caso especifico dos estoques, e sugerida] sua contabilizacao em
ORTN's, o que poderia ser estendido aos outros itens nao-mone

tarios, a fim de aprimorar o processo.

c) 0 resultado da correcao monetaria do balanco
compoe o resultado do exercicio, sendo o lucro 1iquido distri
buivel, mesmo que o saldo da corregao monetaria tenha sido po
sitivoz. Para verificar esta afirmacao sera desenvolvido, a se
guir, um exemplo envolvendo tres empresas com estrutura de ca
pital diferentes, constatando-se se o lucro 1iquido pode efe
tivamente ser distribuido e, tambem, se existe alteracao na

estrutura de capital das mesmas.

I. ROX0, Alfredo A. de Oliveira. A correcao monetaria de de-
monstrativos contabeis, na legislacao vigente. Revista de_
‘Administracao de Empresas, Rio de Janeiro, 19 (1):57-65,
Jan./mar. 1979. T

2. NUNES, Rogerio Pereira & CARNEIRO, Sadi Carnot de A. Semi-
nario de orcamento empresarial. Rio de Janeiro, FGV.
T982. (mimeo).
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Sejam as organizacoes A, B e C cujos balangos

patrimoniais iniciais estao apresentados no Quadro 10.

Durante o exercicio ocorreram os seguintes fa-

tos nas tres empresas:

. 0s estoques foram totalmente vendidos por

$ 150.

. Pagamento das despesas administrativas do exer

cicio no valor de $ 10.

. Pagamento dos juros dos emprestimos, que sao
todos de Tongo prazo, sobre os quais incide correcao moneta-
ria plena mais juros de 10% no periodo.

Cabe salientar que os ativos permanentes sao compostos somen
te por terrenos (logo, nao ha depreciagao) e que ao final do

exercicio serao repostos os estoques por $ 120.

Assumindo-se uma correcao monetaria no periodo
de 100%, tem-se as demonstracoes do resultado do exercicio, os
razonetes do disponivel e os balancos patrimoniais finais nos

Quadros 11, 12 e 13 respectivamente.
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QUADRO 11 - DEMONSTRAGAO DO RESULTADO DO EXERCICIO

CONTAS EMP&ESA EMP§ESA EMPEESA
Vendas 150 150 150
cHy (60) (60) |. (60)
Lucro Bruto 90 90 90
Despesas Administrativas (10) (10) (10)
Despesas Financeiras

Correcao (50) (60) (70)

Juros (10) (12) (14)
Lucro Operacional 20 8 (4)
Resultado da Correcgao Mone
taria (10) 0 10
Lucro Liquido* 10 8 6

* Para efeito de simplificacdo considera-se a inexistencia

de Imposto de Renda.
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QUADRO 12 - RAZONETES DO DISPONTVEL RELATIVOS AO

EXERCICIO
EMPRESA A EMPRESA B EMPRESA C
1509 107 150% 107 150% 107
10¢ 12°¢ 14¢
1204 1209 1209
10 8 6
%Vendas

bDespesas Administrativas
¢Juros

dReposigEo dos Estoques
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Como pode ser observado nas tres situacoes, o lu
cro liquido do exercicio e real e esta disponivel para distri
buicao que, se efetivada em sua totalidade, redundara num re-
torno a estrutura de capital inicial, considerada em termos per

centuais.

d) A indexacao no processo de correcao monetaria
do balanco deveria ser feita atraves do Indice Geral de Precos
- Disponibilidade Interna (IGP) publicado mensalmente pela Fun
dacao Getulio Vargas, que e 0 indicador oficialmente adotado
para refletir a inflacao brasileira, e nao pela variacao da
ORTN, cuja finalidade nao e acompanhar a perda no poder geral
de compra]. Esta utilizacao tem gerado distorcoes na atualiza
cao dos valores do ativo permanente e patrimonio 1iquido, nao
refletindo tambem os ganhos e perdas reais nos itens monetarios.
Exemplificando, enquanto as ORTN's sofreram uma variacgao de
3.028,7% de janeiro de 1981 a dezembro de 1984, o IGP foi rea
justado em 3.825,5%2.Por este motivo, empresas bem capitaliza-
das registram um saldo devedor de correcao monetaria menor que
0 real, ocasionando uma distorcao nos resultados, provocando
um pagamento de dividendos e imposto de renda a maior. Por sua

vez, empresas mal capitalizadas contabilizam um saldo credor

de correcao monetaria menor que o real, sendo beneficiadas no

1. ROX0, op. cit.

2. Fontes: Gazeta Mercagti1 e Revista Conjuntura Economica da
Fundacao Getulio Vargas.
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pagamento de imposto de renda e dividendos.

Nota-se que o atual processo penaliza as empre-
sas bem capitalizadas e beneficia as mal capitalizadas, distor
cendo o resultado de tal modo, que foi sugerido as organiza-

coes nao avaliarem seu desempenho nem tomarem decisoes

- . ]
com base nos resultados contabeis"

Este problema poderia ser solucionado, basicamen

te, por dois caminhos:

Mudanca da indexagao para o IGP: apesar de apa

rentemente simples, a correcao monetaria pela variacao das
ORTN's esta atrelada a dois diplomas legais: o Decreto-Lei 1598/
77 e a Lei 6423/77. 0 primeiro obriga sua utilizagao nesta sis
tematica e o segundo, proibe o uso como base de correcao mone
taria legal ou contratual de outros indices que nao a variacao

das ORTN's.

Vinculacao da ORTN ao IGP: uma segunda possibi

lidade seria vincular a variacao das ORTN's a variacao do IGP,
o que vem ocorrendo desde novembro de 1983 porem, com a defasa

gem de um mes entre ambas.

e) Para concluir esta analise sobre o processo
de correcao monetaria dos balancos, "merece ser enfatizada a
grande virtude do sistema brasileiro de reconhecimento da in-

flacao que € a sua essencial simph’cidade"2

. 0S BALANCOS mentem, por culpa da correcao. Negocios em Exa-
me, Sao Paulo, 21 mar. 1981. p. 53-5. p. 54.

2. DOWNEY, Joao R. A inflacao nos resultados € uma incoerencia
tecnica. Gazeta Mercantil, Sao Paulo, 16 out. 1984. p.4.
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4.2 Inflagao e as Demonstragoes Contabeis

No que tange as demonstragOes contabeis, a agao
inflacionaria verifica-se principalmente sobre os seguintes

pontos:

a) Ativos e Passivos Monetarios: conforme ja tra
tado anteriormente, estes itens possuem um valor nominal base
e, durante um periodo inflacionario, os ativos monetarios ge-

rarao perdas e os passivos monetarios, ganhos.

b) Estoques e Custo das Mercadorias Vendidas: na

abordagem sobre o verdadeiro significado do resultado da cor-
recao monetaria, foram apresentados exemplos que incluiam esto
ques e a conseqliente determinagao do custo das mercadorias ven
didas. Neste metodo, tudo se passa como se 0 estoque inicial e
as compras do periodo fossem corrigidos para valores do final
do exercicio e o estoque final tivesse sido formado na data de
encerramento do balanco, uma vez que nao sofrera correcgao. Nao
sendo corrigido o estoque final, o custo das mercadorias vendi

das aparentemente ficara superavaliado.

A este respeito, existe a indicagcao para a utili
zacao do metodo UEPS (ultimo a entrar, princiro a sair) de ava

liagao de estoques1, apesar de proibido pela Tegislagao tribu

T. DUTRA, ATvaro. Correcao monetaria... e os estoques? Revista
Brasileira de Contabilidade, Rio de Janeiro, 9(29):54-8,
abr./jun. 1979.




45

taria atual, pois o metodo PEPS (primeiro a entrar, primeiro a
sair) implica um valor mais alto para o estoque final, e conse
glentemente uma subavaliacao do custo das mercadorias vendi-
das, incrementando o lucro bruto. Este fato desencadearia um
pagamento a maior do imposto de renda e dividendos, descapita-

lizando a empresa.

Esta afirmacao reflete a existencia de certa con
fusao acerca do tema. Primeiramente, um dos objetivos da conta
bilidade € retratar a realidade economica de uma empresa 0 mais
fielmente possivel, e nao provocar distorgoes para diminuir de
terminados pagamentos e incrementar a capitalizacao. Em segun-
do lugar, deve-se notar que a correcao do estoque inicial se
da a partir do inicio do exercicio quando, na maioria dos ca-
sos, sua formacao foi em data anterior. Assim, existe uma com
pensacao da correcao a menor do estoque inicial com a nao cor

recao do estoque final do exercicio. 0 exemplo a seguir ilus-

trara o fato.

Exemplo de calculo do CMV

Serao apresentadas duas situacoes onde, na pri
meira, o estoque inicial e maior que o final, em valores cor

rentes, e na segunda, ocorre o contrario.

Situac¢ao I - Estoque inicial: $ 100
Estoque final: § 50

Situagao II - Estoque inicial: $ 50
Estoque final: $ 100

Compras no exercicio: $ 200 (em ambas as situa-

coes)
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Inflagao da data de formagao do estoque inicial

ate o encerramento do exercicio: 110%
Inflacao do exercicio: 100%
Inflacao da metade do exercicio ao seu final: 50%

Inflagcao da data de formagao do estoque final ao

termino do exercicio: 10%

CMV = Estoque inicial (EI) + Compras (C) - Esto-
que final (EF). Nas duas situacoes calcular-se-a o CMV de acor
do com o que efetivamente se passa na legislagao (CMVL) e da
maneira considerada correta, ou seja, corrigindo-se os esto-
ques a partir de suas datas de formacgao (CMVC). Nos dois casos
considerar-se-ao as compras realizadas na metade do exercicio.

QUADRO 14 - SITUAGAO I - EI > EF

LEGISLACAO CORRETO
El $ 100 x 2,0 = § 200 $ 100 x 2,1 = $ 210
+ COMPRAS $ 200 x 1,5 = $ 300 $ 200 x 1,5 = $ 300
- EF $ 50 x1,0=($50) | $ 50 x 1,1 =($ 55)
= CMV CMY, = $ 450 CMV. = § 455

Baculdade Cigncins Fennfimieas

SRR R
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QUADRO 15 - SITUAGAO II - EI < EF

LEGISLACAO CORRETO
£l $ 50 x 2,0 = $ 100 $ 50 x 2,1 =§ 105
+ COMPRAS $ 200 x 1,5 = $ 300 $ 200 x 1,5 = § 300
- EF $ 100 x 1,0 = ($ 100) |$ 100 x 1,1 = ($ 110)
= CMV CMV, = $ 300 CMV, = § 295

Resumindo: Situacao I: CMVL < CMVC

Situagao II: CMVL > CMVC

Verifica-se, pois, que o CMV correto podera estar super ou su
bavaliado em relacao ao CMV oriundo do processo regido pela
legislacao atual, dependendo dos valores iniciais e finais dos
estoques, das suas datas de formagao e do comportamento da in
flagcao ao longo do periodo. O problema dos estoques e do CMV
nao sera solucionado com a utilizacao de formulas para a dimi-
nuicao do lucro e que distorcgam 1gua1menté a situagcao economi

co-financeira da empresa.

0 acirramento da inflacao, que elevou tambem 0
custo de captacao dos recursos no mercado financeiro, levou as
empresas a diminuirem o nivel dos estoques, reduzindo a perma-
nencia das mercadorias na empresa para um periodo de 25 a 30

dias, em média1. Desta forma, a formagcao do estoque final con-

T. POLTTICA de estoques, um ponto_vital na estrategia das em-
presas. Negocios em Exame, Sao Paulo, 16 jul. 1980. p.30-6.
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ta ressalva no sentido de que nem todas as empresas cons&
ram aumentar a rotacdo do seus estoques. Nestas ainda perman€

cera a distorcao em foco.

c) Ativo Permanentezz este grupo do ativo € cor

rigido monetariamente pela variacao nominal das Obrigacoes Rea
justaveis do Tesouro Nacional, cujo reajuste, com poucas exce-
coes, tem-se mantido sempre abaixo do Indice Geral de Pregos -
Disponibilidade Interna da Fundagao Getulio Vargas. Conforme ja
citado, de janeiro de 1981 a dezembro de 1984 as ORTN's foram
reajustadas em 3028,7% enquanto que o IGP variou em 3825,5%.
Exemplificando, um bem incorporado ao ativo permanente em Jja
neiro de 1981 por $ 100, em dezembro de 1984 estaria registra
do por $ 3128,70 (desconsiderando-se depreciacao, amortizacao

ou exaustao) porem, considerada a inflacao, seu valor seria de

$ 3925,50. Desta forma, estaria subavaliado em aproximadamente

20%.

1. Salienta-se que o CMV apresentado na Demonstracao do Resul-
tado do Exercicio permanece um valor nao corrigido. 0s efei
tos estudados somente repercutirao nos lucros que vierem
apos o computo do Resultado da Correcao Monetaria.

2. Apesar do Ativo Permanente ser formado por tres grupos, In-
vestimentos, Imobilizado e Diferido, neste trabalho a enfa-
se recaira sobre o Imobilizado, por ser, entre os tres, 0
grupo mais significativo em grande parte das empresas.
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Nada assegura que o valor de reposicao deste bem
seja efetivamente igual a $ 3925,50, uma vez que a taxa de in-
flacao (IGP) representa uma variacao media de determinados pre
cos. Entretanto, este numero e provavelmente mais representati
vo do valor do bem que o primeiro, originado da variagéo das

ORTN's.

Uma solucao existente para este problema e a rea
valiacao, que poderia ser adequada em certo momento da vida da
organizacao. Porem, a saida desta dificuldade, e que possa ser

empregada periodicamente, certamente devera ser outra.

d) DepreciagSo]: a utilizacao de um ativo imobi-

lizado tangivel nas operacoOes de uma empresa Jerara uma perda
de valor no referido bem, denominada depreciacao. Este desgas
te e traduzido em cruzeiros mediante a aplicacao de uma taxa
sobre o valor do bem. Apos, esta quantia e creditada a uma con
ta denominada depreciacao acumulada, redutora do imobilizado, e
debitada a uma conta de despesa do exercicio chamada despesa
de depreciagao. Em Ultima analise, um custo incorrido em deter
minado exercicio sera recuperado em diversos periodos. Se o va
lor total do imobilizado fosse apropriado como custo no exerci
cio em que ocorresse sua incorporacao ao ativo, as demonstra-

coes ficariam distorcidas, principalmente por dois motivos:

"."0 tratamento dado aqui a depreciacao podera ser estendido a
amortizagao e exaustao. '
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10) uma vez que este imobilizado sera wutilizado
por varios anos, € ilogico langa-lo como custo de um unico exer
- .
cicio;
29) o lucro ficaria subestimado no ano da apro

priacao e superestimado nos exercicios subseqlientes.

“"A finalidade principal da depreciacao e mantera
integridade dos recursos investidos e conseqlientemente repor

0 equipamento gasto"]. Para Graham, a finalidade da depre

ciagao e a distribuigao de custos...", estando tambem relacio-

nada a .. recuperacgao do capital investido em bens deprecia-
veis ou provimento de recursos para a reposicao destes bens"2

Ao ser mencionada a distribuigcao de custos, o ponto central da
depreciacao e entendido como a apuragao de seu valor e poste -
rior distribuicao (alocagao) deste total entre exercicios, de-
partamentos, produtos e servigos. Tal posicionamento coloca o
aspecto contabil da depreciagao como preponderante em relacgao
a0 economico e financeiro, o que diverge sensivelmente da posi
cao defendida inicialmente. Como este trabalho esta orientado
segundo uma Otica financeira, adota-se a primeira posicao como

mais importante em relacao a segunda, estabelecendo-se os pon

tos a seguir:

T. ASSAF NETO, Alexandre. Depreciagao: conceitos, aspectos e
descapitalizacao. Revista de Administracao IA-USP, Sao Pau
lo, 15(1):18-32, jan./mar. 1980. p. 21T.

2. GRAHAM, Willard J. Depreciacao e reposicao de capital em
economia inflacionaria. In: QUILICI, Frediano, org.
Leituras em administracao contabil e financeira. Rio de
Janeiro, FGV, 1973. p.91-104. p. 91.
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10) a depreciacao esta vinculada a recuperacao

do capital investido em ativos depreciaveis;

20) a recuperacao do capital visa a reposicao

destes ativos;

30) a depreciacao e um custo sem desembolso, cons
tituindo-se numa fonte de financiamento para a empresa e num

elemento indispensavel nas decisoes de investimento.

Estando um bem totalmente depreciado, a organiza
cdo devera ter os fundos suficientes para repor o ativo. Caso
a depreciacao nao tenha sido feita ou tenha sido elaborada abai
x0 dos niveis reais, a empresa devera utilizar fundos, proprios
ou de terceiros, a fim de efetivar a reposicao. Este fato im
plica descapitalizacao, cujo montante e determinado pela dife-
renca entre o valor de reposicao e o total da depreciacao acu

mulada do bem.

Em condicoes inflacionarias, como as vivenciadas
pelo Brasil, a finalidade de reposicao dos ativos imobilizados
depreciaveis dificilmente se verifica. Sendo a correcao do ati
vo permanente de acordo com a variacao das ORTN's, o valor da
depreciacdo situa-se abaixo dos niveis reais, uma vez que as
ORTN's, quase sempre, sao reajustadas aquem da inflacao. Por es
te motivo a empresa incorre num processo de descapitalizacao.
Assim, um procedimento que deveria gerar fundos suficientes pa
ra a reposicao de um ativo, constitui-se apenas numa das foﬁ-

tes de financiamento.

Para que este afastamento da proposicao concei

tual seja corrigido, a taxa efetiva de depreciagao devera ser
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considerada. Uma sugestao e que a depreciacao fiscal seja com
plementada ate atingir wum valor com base no custo de reposi
g501. Outraz, alem de indicar um metodo acelerado de deprecia-
cao decrescente, descarregando maior carga de depreciacao quan
to maior o valor 1iquido dos servigos prestados pelo bem, apre
goa que o custo de reposicao nao e a base de calculo mais indi
cada. Segundo este enfoque, 0 que Se gquer recuperar e o capi-
tal empregado e nao o bem especifico, uma vez que a empresa po
dera, por exemplo, fabricar produtos que utilizem outros equi-
pamentos. Por este motivo, o mais indicado seria calcular a de
preciacao com base no ativo imobilizado corrigido pelo poder
geral de compra. Finalmente, e sugerido, ainda, que o valor
presente da depreciacao seja deduzido no primeiro ano de uso

do bem3.

Qualquer que seja o método ou a base de calculo
empregada, o valor da depreciacao que ultrapassar a deprecia
cao permitida pelo imposto de renda estara sujeito a tributa-
cao. Supondo-se que a depreciagao real de um determinado bem
seja $ 90 e que o maximo permitido pelo imposto de renda seja
$ 50, a diferenca de $ 40 estara sujeita a tributacao. Sendo a
aliguota da empresa de 35%, por exemplo, o valor excedente de-

vera ser corrigido como segue:

1. SZUSTER, Natan. Metodos contabeis de reconhecimento da va-
riacao de poder aquisitivo da moeda. Revista Brasileira
de Contabilidade, Rio de Janeiro, 11(39):44-52, out./dez.
1981. '

2. GRAHAM, op. cit.

3. AUERBACH, Atan J. & JORGENSON, Dale W. Inflation-proof de-
preciation of assets. Harvard Business Review, Boston,
58(5):113-8, sept./oct. 1980.
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Correcao do Valor Excedente = $ 40 = $ 61,50
(1 - 0,35)
Assim, a depreciacao real do bem no periodo devera ser de

$ 111,50 (=% 61,50 + $ 50).

Do exposto conclui-se que a depreciagao, caso nao
corrigida para valores reais, constitui-se num foco de decapi-
talizacao das organizagoes, agravando-se o problema na razao di
reta do montante de imobilizado depreciavel assim como na dife

renca entre inflacao e reajuste das ORTN's.

e) Patrimonio Liquido: a exemplo do ativo perma

nente, as contas do patrimonio 1iquido também sao reajustadas pe

la variacao das ORTN's, o que ocasiona um registro geralmente
3

a menor que o valor efetivo. Esta d¥ficiencia tambem se refle-

te no resultado da correcao monetaria e, conseqlientemente, no

lTucro do exercicio, podendo, ao incorporar-se ao patrimonio 17

quido, constituir-se em mais um fator de geracao de distorgoes.

Como conseqliencia, surgem problemas gerados por este fato, sen

do dois deles, a seguir, apresentados:

19) no processo de avaliacao de investimentos pe
lo método da equivalencia patrimonial, a base de calculo (o pa
trimonio liquido da empresa investida) podera estar sub-dimen-

sionada, distorcendo o resultado final;

29) a capacidade de endividamento pode ser preju
dicada, uma vez que o patrimonio liquido, via de regra, esta

abaixo de seu valor real.

f) Demonstracao de Resultados: esta demonstragao

apresenta-se com vies, basicamente por tres motivos:
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19) ao ser utilizada a variacao das ORTN's para
realizar a corregéo implicita de receitas e despesas (conforme
visto anteriormente), e tendo este titulo governamental, comu-
mente, reajuste abaixo da inflacao, certamente o resultado apre

sentado sera diferente do real;

29) outro foco gerador de problemas reside no
custo de mercadorias vendidas, de acordo com analise ja efetua
da;

30) a depreciagao constitui-se tambem em fato ge
rador de distorgao da demonstracao de resultados, visto apre-

sentar-se quase sempre abaixo de seu valor real.

0 efeito da inflacao sobre o resultado de uma or
ganizagao e apontado como um dos mais importantes], sendo ne-
cessario seu entendimento, nao somente pelos administradores,
mas tambem por acionistas, credores e autoridades governamen-
tais. Esta importancia deve-se ao fato do resultado do exerci
cio ser basico para o calculo do Imposto de Renda e distribui-

cao de dividendos.

— .2 o
Atraves de pesquisa , verificou-se que o lucro
distribuivel estimado para as 31 companhias que compoem o Tndi

ce Dow Jones Industrial era aproximadamente 40% do Tlucro con

1. LATORRACA, Nilton. Efeitos da inflagao sobre os balancgos.
Revista Brasileira de Contabilidade, Rio de Janeiro,

7(22):30-8, jul./set. T977.

2. FALKENSTEIN, Angela & WEIL, Roman L. Replacement cost
accounting: what will income statements based on the SEC
disclosures show? - part I. Financial Analysts Journal,
New York, 33(1):46-57, jan./feb. 1977.
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vencional e que o pagamento de taxas e dividendos foi superior
ao devido. Assim, problemas semelhantes provavelmente estarao
ocorrendo no Brasil, levando a pagamentos incorretos de impos
to de renda e dividendos, o que em ultima analise pode impli-

car a descapitalizacao da empresa.

Do apresentado, conclui-se que, em diversos itens
das demonstracoes contabeis podem estar ocorrendo distorcoes
com maior ou menor grau de intensidade. Como este instrumento
e basico, tanto para a analise economico-financeira quanto pa
ra o orcamento, problemas de vies devido a inflagao poderao es
tar ocorrendo, acarretando interpretacoes erroneas e decisoes
possivelmente inadequadas. 0 efeito nos dois ultimos instrumen

tos sera abordado a seguir.
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4.3 1Inflacao e a Analise Economico-Financeira

Para o estudo dos efeitos da inflacao sobre este
instrumento economico-financeiro serao apresentados quatro ti

pos de an51ise]:

- analise de estrutura, vertical ou de composi-

¢ao;

- analise de evolucao, horizontal ou de <cresci-
mento;

- analise de razao entre valores monetarios hete
rogeneos;

- analise por diferencas absolutas.

a) Na analise de estrutura ou vertical, geralmente realizada so
bre o balanco patrimonial, demonstracao de resultados e tambem
na demonstracao das origens e aplicacoes de recursos, verifi-

cam-se 0s seguintes problemas:

19) no balanco patrimonial, as contas circulan
tes, pela sua caracteristica, estao com um valor atualizado ou
proximo a uma atualizacao, 0 que nao acontece com as permanen
tes (ativo permanente e patrimonio 1iquido) que sofrem um defa
samento devido, principalmente, ao sistema de correcao monet§
ria. Conseqlientemente, na analise vertical desta demonstracao,
o total sera composto por cruzeiros de epocas diferentes, apre

sentando-se as contas permanentes com valores inferiores aos

7. WALTER, Milton A. & BRAGA, Hugo R. Demonstracoes financei -
ras; um enfoque gerencial. 3 ed. Sao Paulo, Saraiva, 198].
I v.
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reais, prejudicando as conclusoes. Em outras palavras, a empre
sa aparentara, via de regra, estar menos imobilizada e menos

capitalizada do que efetivamente e.

29) na demonstragao de resultados, as contas com
preendidas entre a receita de vendas e o resultado da correcao
monetaria estao a valores medios do exercicio, ao passo que as
demais, do resultado antes do imposto de renda (inclusive) ate

o lucro por acgao, estao em cruzeiros do final do periodo.

Novamente verifica-se outro prejuizo para a ana
lise, uma vez que a receita de vendas, formada por valores ao
longo do exercicio, sera comparada com cruzeiros de final do

exercicio, como por exemplo, o lucro liquido.

30) Na analise vertical da demonstracao das ori
gens e aplicagoes de recursos nota-se igualmente a existencia
de um todo formado por valores distorcidos e de epocas distin-

tas.

b) Na analise de evolu¢ao ou horizontal, o problema concentra-
se na dificuldade em determinar o crescimento ou decrescimo
real e na perda da sensibilidade, quando se observa o comporta
mento de uma conta ao longo de dois ou mais perjodos. Um exem-
plo ilustrara a situacao. Nos balancgos patrimoniais de certaem
presa, a conta caixa apresentou, em tres exercicios, os seguin
tes valores:

19X2 - $ 50

19X3 - § 150

19X4 - $ 450
o que corresponde na analise horizontal aos indices 100, 300 e

900. 0 crescimento desta conta, a primeira vista, parece exage

Faculdade Ciéncias Economicas
RIBLIQTY "
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rado, porem, dada uma inflacao de 200% em cada ano, constata -

se nao ter havido qualquer aumento real.

c) "Uma das vantagens freqlientemente citadas na analise por
meio de indices e que, dividindo-se'um valor pelo outro, o0s
efeitos da inflacao sao depurados. Isto, entretanto, somente
acontece basicamente com ndices financeiros"'. Como sera ob
servado a seguir, a afirmacao acima necessita um maior detalha
mento. Na analise de razao entre valores monetarios heteroge-

neos, ressaltam-se 0os seqguintes pontos:

19) nos indices de liquidez havera distorgao em
maior ou menor grau toda vez que forem incluidos itens nao mo
netarios numa das/parcelas) da razao como, por exemplo, no indi
ce de liquidez ciggﬁlante, que engloba estoques, e no indice de

solvencia geral, que alem dos estoques inclui tambem o ativo

permanente.

29) nos indices de rotacao e prazo medio, sao con
siderados valores heterogeneos compostos por cruzeiros de epo
cas diferentes (vendas, custo de mercadorias vendidas, compras)
itens monetarios (disponivel, fornecedores), Ttens nao moneta
rios (estoques) e utilizados numa mesma equagao. Conseqliente-
mente os resultados estarao distorcidos. Por exemplo, na rota
¢ao do investimento, a divisao de vendas (cruzeiros de todo o
periodo) pelo patrimonio 1iquido (em valores do final do perio

do) implica uma inconsistencia.

T. TUDICIBUS, Sergio de. Analise de balancgos. 2.ed. Sao Paulo,
Atlas, 1978. p. 75.
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30) Nos indices de endividamento aparece novamen
te a comparagao de itens monetarios com nao monetarios. No cal
culo do endividamento a curto prazo do investimento total, por
exemplo, tem-se no numerador um conjunto de itens essencialmen
te monetarios, ao passo que denominador encontram-se itens mo
netarios e nao-monetarios, entre estes o ativo permanente. Es-
tando, geralmente, sub-dimensionado, o ativo permanente acarre

tara a diminuicao do denominador, apresentando a empresa um en

dividamento maior que o real.

40) Nos indices de rentabilidade surge novamente
a comparacao entre cruzeiros de epocas diferentes (lucro com
vendas) e tambem a inclus3dao de parcelas que nao representam a

realidade, como o patrimonio 1iquido.

50) Nos demais indices verifica-se tambem a exis
tencia de componentes causadores de distorcao apresentados an
teriormente, o que prejudica a fidedignidade dos resultados de

uma analise economico-financeira.

d) Finalmente, na analise por diferencas absolutas, tambem ha
vera discrepancias entre o calculado e o real, uma vez que as

parcelas utilizadas nao representam a realidade.

0 objetivo da analise das demonstracoes contabeis
e "... proporcionar a comparacao de dados financeiros de uma ou
. . ~ ol ~ .
mais empresas com determinados padroes" , que poderao ser inter
nos ou externos a organizacao. Confrontando-se esta afirmagao

com o exposto, pode-se deduzir que este objetivo nao esta sen-

N

117fRUHERZ%)RoIf M. Analise financeira por objetivos. 3 ed. Sao
.. Paulo, Pioneira, 1978. p. 29.

TeeunErt
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do atingido plenamente, uma vez que os fatores de distorcao,
alem de prejudicarem a comparagao, nao influem sobre todas as

empresas da mesma forma.

Para complementar este topico, cabe ainda anali-
sar o0 efeito da inflacao sobre os indices de previsao de insol
vencia. Na revisao da literatura nao foi encontrado algum estu
do brasileiro a este respeito. Porem, Norton e Smith| verifica
ram inexistir diferenca significativa na previsao de falencia
de empresas americanas quando se utilizam dados historicos e
inflacionados. Obviamente, nao se pode concluir que, na reali-
dade brasileira este fato se reproauza, uma vez que existe di
ferenca na legislacao contabil e tambem na grandeza da infla-

cao dos dois paises.

Entretanto, existem trabalhos objetivando medir
a confiabilidade de previsao dos indices de falencia, como 0
de Kratzz, que testa em uma amostra acidental nao randomica,
formada por 30 empresas gauchas dos setores de calgados, couro
e borracha, produtos alimenticios e metalurgia, os indices de
Kanitz, Altman e ainda um terceiro, denominado indice de Porte
la. Dos tres, apenas o de Kanitz nao previu a insolvencia das
empresas que faliram, apontando-as, contrariamente, como sol-
ventes. Seu resultado, igualmente, nao pode ser generalizado

para a economia brasileira, porem, neste caso, por fatores es

tatisticos.

T. NORTON, Curtis L. & SMITH, Ralph E. A comparison of general
price level and historical cost financial statements in
the prediction of bankruptcy. The Accounting Review, Sara
sota, 54(1):72-87, jan. 1979. -

2. KRATZ, Beatriz de Pe]]egrigi. Modelos de previsao de insol-
vencia; uma experimentagao. Porto Alegre, UFRGS, 1983.
DISS. (Mestr. Adm. ) (nao publicada).




61

4.4, Inflacao e Orcamento

Quanto a influencia da inflacao sobre o orcamen
to empresarial, e apontado1 como pr%ncipa] problema, a crenga
que, realizando uma projecao financeira em moeda constante e
atualizando-a de acordo com um indice de nivel geral de pre-
¢cos, obter-se-a uma projecao financeira inflacionada, desde que

sejam observadas as seguintes diretrizes basicas:

a) prazos de venda, compra e renovacao dos esto

ques permanecem inalterados;

b) as despesas devem aumentar de acordo com a in

flagao.

Para demonstrar que isto efetivamente nao se ve
rifica, sera apresentado um exemplo simplificado onde o balan
¢o patrimonial, a demonstragao do resultado do exercicio e o
orgamento de caixa sao projetados para um periodo de seis me
ses. Exemplo: Uma empresa, fundada para comercializar um unico
produto (maquina de grande porte, p. ex.), iniciara suas opera
¢cO0es adquirindo, no primeiro mes, tres destes equipamentos. A
direcao pretende repor o estoque inicial, imediatamente apos a
ocorrencia de uma venda, e estima comercializar duas destas ma

quinas mensalmente, durante o periodo projetado.

0 custo de cada equipamento no mes anterior a

1. TSUKAMOTO, Yuichi R. Armadilhas do planejamento financeiro
numa economia inflacionaria. Revista de Administracao de
Empresas, Rio de Janeiro, 14(1):138-42, jan./fev. 1974.
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inauguragao (mes 0) e de $ 100, pagaveis em 60 dias, sendo $ 200
0 preco de venda respectivo, recebivel em 90 dias. As despesas
gerais na data em pauta estao na ordem de $ 50 por mes, sendo

desembolsadas no mes subseqliente ao de sua ocorrencia.

Quanto aos financiamentos, sao recebidos ao ini
cio do mes, e as amortizacoes e pagamentos de juros, quando hou
ver disponibilidade, realizadas ao seu final. Possuem um custo
medio mensal de 2% alem da inflagao, a qual deveré permanecer

em 10% ao mes.

0 Quadro 16 apresenta as demonstragoes a valores
constantes. Posteriormente, o Quadro 17 expoe as mesmas demons
tragoes, corrigidas pelo fator inflacionériof Finalmente o Qua
dro 18 trata a mesma situagao em valores correntes. Neste ulti
mo caso, supoe-se que tanto o valor das despesas quanto as ven
das e o custo dos estoques acompanham a inflagao, e que o meto
do PEPS (primeiro a entrar, primeiro a sair) foi utilizado na

contabilizag¢ao do inventario.

A administracao deseja um caixa minimo de $ 50
que deve ser atualizado de acordo com a inflagao. Visando uma
simplificacao, desconsiderou-se a existencia de provisao para

o imposto de renda.

As razoes das diferengas encontradas entre as
projecoes a valores constantes corrigidos e a valores corren

tes sao as seguintes:

1) Contas a receber: apesar do valor das vendas

ser identico, o contas a receber no balango patrimonial a valo

res constantes corrigidos e mensalmente atualizado em sua tota
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MES 0 | MES 1| MES 2 | MES 3| MES 4 [MES 5 | MES 6
alango Patrimonial
Caixa 150 150 100 50 50 50 50
Contas a Receber - 400 800 | 1200 | 1200 {1200 {1200
Estoques - 300 300 300 300 300 300
ATIVO E PASSIVO TOTAL 150 850 1200 | 1550 | 1550 |1550 |1550
Fornecedores - 500 700 400 400 400 400
Financiamentos - - - 510 370 [227,5 82
Qutras Contas - 50 50 50 50 50 50
Capital Social 150 150 150 150 150 150 150
Lucros Acumulados - 150 300 440 580 |722,5 | 868
Demonstracao do Resul-
tado
Vendas - 400 400 400 400 400 400
CMV - (200) | (200) { (200) | (200) |(200) {(200)
Lucro Bruto - 200 200 200 200 200 200
Despesas Gerais - (50) (50) | (50) | (50) | (50) | (50)
Despesas Financeiras - - - (10) { (10) | (7,5)] (4,5)
Lucro Operacional - 150 150 140 140 |[142,5 |[145,5
Drcamento de Caixa
Saldo Inicial - 150 150 100 50 50 50
Recebimento Vendas - - - - 400 400 400
Financiamentos Recebi
dos - - - 500 - - -
Fornecedores - - - (500) | (200) | (200) }(200)
Despesas Gerais - - (50) | (50) | (50) | (50) | (50)
Pagamento de Finan- .
ciamentos - - - - (150) | (150) {(150)
Saldo Final - 150 100 50 50 50 50
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QUADRO 17 - DEMONSTRAGCUES A VALORES CONSTANTES CORRIGIDOS

MES O |MES 1 | MES 2|MES 3 |MES 4 | MES 5 | MES 6

Fator Inflacionario - 1,1 1,21- 1 1,33 | 1,46 1,61 | 1,77
Balangco Patrimonial

Caixa 150 Tob 121 (66,5 73 |1 80,5 |88,5

Contas a Receber - 440 968 | 1596 | 1752 | 1932 (2124

Estoques - 330 363 399 438 483 531
ATIVO E PASSIVO TOTAL | 150 935 1452 {2061,5} 2263 | 2495,5{ 2743,5

Fornecedores - 550 847 | 532 | 584 | 644 | 708

Financiamentos = - - |678,5 540 366 145

Outras Contas - 55 60,5 | 66,5 73 180,5 {88,5

Capital Social 150 165 1181,5 |199,5 219 | 241,5 [265,5

Lucros Acumulados - 165 363 585 847 11163,5 [1536,5
Demonstracao do Resul
tado

Vendas - 440 484 532 584 644 708

CMV - (220) | (242) | (266) ] (292) | (322) |(354)

Lucro Bruto - 220 242 266 292 322 354

Despesas Gerais - (55) |(60,5) |(66,5)| (73) {80,5) |(88,5)

Despesas Financei-

ras - - - H13,5) | (14,5)] (12) | (8)

Lucro Operacional - 165 181,5 186 | 204,5 }229,5 |257,5
Orcamento de Caixa

Saldo Inicial - 165 [181,5 133 73 80,5 | 88,5

Recebimento das Ven

das - - - - 584 644 708

Financiamentos Rece

bidos - - - 665 - - -

Pagamento de Forne-

cedores - - - (665) | (292) | (322) | (354)

Pagamento de Desp. ‘

Gerais - - (60,5) (66,5) (73) {(80,5)] (88,5)

Pagamento de Finan

ciamentos - - - - 1 (219) | (241,5) (265,5)

Saldo Final - 165 121 66,5 73 80,5 88,5
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QUADRO 18 - DEMONSTRAGUES A VALORES CORRENTES

MES O|MES 1 | MES 2 | MES 3 |MES 4 | MES 5| MES 6

Balanco Patrimonial

Caixa 150 | 150 95 149,5 73 80,51 88,5
Contas a Receber - 440 924 1456 | 1600 1760 1936
Estoques - 330 352 387 | 425 468 515

ATIVO E PASSIVO TOTAL 150 | 920 1371 [1992,5 | 2098 }2308,5(2539,5

Fornecedores - 550 792 508 | 558 614 676
Financiamentos - - - 746 | 629 568,5| 486,5
Qutras Contas - 55 60,5 66,5 73 80,5 88,5
Capital Social 150 } 165 {181,5 {199,5 | 219 241,5( 265,5
Lucros Acumulados - 150 337 |472,5 | 619 804 1023
Demonstragao de Resulta
dos
Vendas - 440 484 532 584 644 708
CMV - 1(220) | (220) | (231) {(254) {(279) | (307)
Lucro Bruto - 220 264 301 330 365 401
Despesas Gerais - (55) | (60,5)| (66,5) (73) {(80,5){ (88,5)
Despesas Financeiras - - - (81) | (91) | (77) | (69,5)
Lucro Operacional - 165 203,5 | 153,5 | 166 |207,5 243
Res. da Corregao Mo-
netaria - (15) (16,5)f (18) {(19,5) ((22,5)} (24) |
Lucro - 150 187 _1135,5 1146,.5 1185 219
Orcamento de Caixa
Saldo Inicial - 150 150 95 149,5 |73 80,5
Recebimento das Ven-
das _ - - - - 440|484 532
Financiamentos Rec- .
bidos - - - 665 - - -
Pagamento de Fornece-
dores - - - (550) |(242) |(266) | (292)
Pagamento de Despe-
sas Gerais - - (55) {(60,5) |(66,5) | (73) | (80,5)
Pagamento de Finan-
ciamentos - - - - }(208) |137,5)] (151,5)

Saldo Final - 150 95 [149,5 73 | 80,5 88,5
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MES eon JUROS TOTAL | PAGAMENTO | SALDD
3 500 10 510 - 570
4 510 10 520 150 370
5 370 7,5 377,5 | 150 227,5
6 227,5 4,5 232 150 82

QUADRO 20 - PLANILHA DE FINANCIAMENTOS A VALORES CONSTANTES CORRIGIDOS

SALDO SALDO
MES INICIAL JUROS TOTAL PAGAMENTO FINAL
3 665 13,5 678,5 - 678,5
4 744 .5 14,5 759 219 540
5 595,5 12 607,5 241,5 366
6 402,5 8 410,5 265,5 145
QUADRO 21 - PLANILHA DE FINANCIAMENTOS A VALORES CORRENTES
SALDO | CORRECAQ SUB- PAGA- | SALDO
MES INICIAL|MONETA- | ToTAL | JUROS | TOTAL | wento | FINAL
RIA
3 665 66,5 731,5 14,5 746 - 746
4 746 74,5 820,5 16,5 837 208 629
5 629 63 692 14 706 137,5 568,5
6 568,5 57 625,5 12,5 638 151,5 486 ,5
0BS.: Neste caso, Despesas Financeiras = Correcao Monetaria + Juros.
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lidade, o que nao acontece na demonstragao a valores correntes,
onde o0 registro e historico. Conseqlientemente, no orgamento de
caixa, o recebimento a valores correntes € menor que 0 recebi-

mento a valores constantes corrigidos.

2) Estoques e CMV: cownio no item anterior, esto-

ques e CMV sao atualizados mensalmente na projegao a valores
constantes corrigidos, o que nao acontece no caso a valores cor

rentes, fungao do custo historico.

3) Fornecedores: a diferenga encontrada baseia-

se no mesmo motivo apresentado no contas a receber.

4) Financiamentos: primeiramente, deve-se salien

tar que o valor financiado foi identico nos dois casos para fa
cilitar a comparacgao. Na modalidade a valores constantes corri
gidos, a planilha de financiamentos (Quadro 20) foi calculada
multiplicando-se os valores do Quadro 19 pelos respectivos va
lores inflacionarios. Ja o computo de financiamentos a valores
correntes apresenta diferengas fundamentais, como pode ser ve-
rificado no Quadro 21. Este fato, aliado a menor disponibilida
de para amortizagao do principal e pagamento de juros, causou

um endividamento maior nas demonstragoes a valores correntes.

5) Outras contas: nas projecoes a valores corren

tes, este item, relativo as despesas gerais, € pago no mes sub
seqliente pelo total do mes em que ocorreu. Nas demonstragoesa
valores constantes corrigidos, estas despesas sao atualizadas
no mes do pagamento, constituindo-se em outro foco de distor-

gao.

6) Resultado da Correcao Monetaria: nas demons-

tragoes a valores correntes foi introduzida a rubrica resulta-
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do da correcao monetaria para que se pudesse atualizar o capi-
tal social, sem o que nao seria completa a comparagao entre os
dois métodos. Este item, por ser negativo, ocasiona um decres-

cimo no Tucro liquido.

Em resumo, nas projecoes a valores correntes 0
Tucro encontrado foi menor, como tambem o foram os totais de
contas a receber, estoques e fornecedores. 0 lucro bruto foi
maior a valores correntes, uma vez que seu CMV &€ inferior ao
da projecao a valores constantes corrigidos. Porem, apos a de
ducao de despesas financeiras maiores e do resultado da corre
¢cao monetaria, o lucro final tornou-se inferior ao das demons

tracoes a valores constantes corrigidos.

4.5 Conclusao

Neste capitulo foram discutidos os principais
pontos de distorcoes ocasionados pela inflagao nas demonstra
coes contabeis, analise economico-financeira e orgamento. Es-
pera-se que, atraves dos conteudos expostos, tenha sido res
pondida a primeira pergunta, efetuada na introducao deste tra
balho, sobre o viés inflacionario nos instrumentos economico-
financeiros e, que esta analise auxilie na melhor compreensao
do problema enfrentado pelo administrador financeiro, na medi
da em que toma decisoes com base, tambem, neste instrumental

que nao representa uma realidade.



5. CORREGAO DOS INSTRUMENTOS ECONOMICO-FINANCEIROS

Completada a abordagem sobre as distorgoes que a
inflagao provoca nos instrumentos economico-financeiros, pode-
se agora responder a pergunta, formulada anteriormente, sobre
as formas de correcao destes instrumentos, a fim de diminuir,
ou mesmo eliminar os efeitos inflacionarios estudados. A corre
¢ao do instrumental envolvera a analise dos metodos basicos exis
tentes, enfatizando-se a corregao das demonstracoes contabeis,
por existir um referencial teorico mais extenso nesta area.
Este fato, porem, nao exclui o tratamento da corregao da anali

se economico-financeira nem da orcamentacao.

5.1 Correcgao das Demonstracoes Contabeis

Largay e Livingstone] apontam tres metodos de
contabiliza¢ao que levam em consideracao a influencia das va-

riacoes de precos nas demonstracoOes contabeis. Sao eles:

. Contabilidade a Nivel Geral de Precgos;
Contabilidade a Precos Especificos Correntes;

Metodo Integrado.

Estes tres topicos serao apresentados e discutidos a seguir.

1. LARGAY III, J.A. & LIVINGSTONE, J.L. Accounting for changing
prices. Santa Barbara, John Wiley & Sons, 1976.
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5.1.1 Contabilidade a Nivel Geral de Precos

Este metodo esta em e;tudo desde a decada de 1920.
Seu objetivo e expressar em va]ores monetérios correntes, 0s
eventos medidos em valores monetarios do passado, uma vez que
cruzeiros de epocas diferentes nao podem ser adicionados para

produzirem demonstracoes realistas.

A Contabilidade a Nivel Geral de Precos introduz
um novo item na demonstracao de resultados: a perda ou ganho de
poder aquisito nos itens monetarios, itens estes ja definidos

anteriormente.

Os itens monetarios 1iquidos sao obtidos sub-

traindo-se os passivos monetarios dos ativos monetarios. Assim,

Ativos Monetarios

- Passivos Monetarios

Itens Monetarios Liquidos

Para fins de raciocinio sobre ganho ou perda pe
1a manutencao de itens monetarios l1iquidos, deve-se conside -
rar, caso este resultado seja positivo, como um ativo moneta
rio, e o resultado negativo como um passivo monetario. Os ga-
nhos ou perdas no poder de compra em funcao dos itens moneta-

rios serao calculados a partir da formula:

Eaculdade Ciéncias Econdmicas
AL IO L
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Ganhos ou Perdas no [ Item Monetario Historico ou }
X

Poder de Compra Mudanca no Item Monetario

1.6.P. no fim do periodo Item monetario historico
[.G.P. quando o item foi _ ou
riginado ou mudado Mudanca no item monetario

Sendo o I.G.P. = Indice Geral de Pregos - Disponibilidade In -

terna da Fundacao Getulio Vargas

Para finalidades da contabilidade a nivel ge
ral de precos (o proprio nome ja indica), algum
tipo de indice bastante geral dos precos de bens
e servicos de determinada economia seria o mais
adequado para refletir: 1l.as variagoes do poder
aquisitivo da entidade como um todo; 2. uma apro
ximagao, talvez melhor do que a de outros indi-
ces para grupos especificos, das variacoes do po
der aquisitivo dos grupos de acionistas de alta
renda."1

Assim sendo, o Indice Geral de Precgos - Disponibilidade Inter
na divulgado pela Fundacao Getulio Vargas e reputado como o in

dice brasileiro mais adequado a este método.2

Como o administrador financeiro poderia corrigir
suas demonstragoes com base neste metodo? A seguir, sera desen
volvido um exemplo de correcao do balango patrimonial e da de
monstracao de resuitados do exercicio pelo metodo da contabili

dade a nivel geral de pregos3. Inicialmente sao apresentadas as

1. TUDICIBUS, Teoria da contabilidade, op. cit., p. 234.

2. Ver, por exemplo, IUDICIBUS, Sergio de. Contabilidade gerén
cial. 2 ed. Sao Paulo, Atlas, 1978.

3. 0 caso desenvolvido concentra-se no balango patrimonial e
na demonstragao do resultado do exercicio, pois, conforme
IUDTCIBUS, Teoria da Contabilidade, op. cit., estes sao os
dois principais relatorios financeiros.
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demonstragoes contabeis a custo historico assim como as infor

magoes necessarias para o desenvolvimento do processo.

QUADRO 22 - BALANGO PATRIMONIAL - CUSTO HISTORICO

(Inicio do Exercicio)

ATIVO PASSIVO

Circulante Circulante

Disponivel 100 Fornecedores 100

Clientes 200 Emprestimos 200

Estoques 1000 Patrimonio Liquido
Permanente Capital Social 2000

Equipamento 500 Lucros Acumulados 1400

(-) Depreciagao (100)

Terreno 2000

TOTAL DO ATIVO 3700 TOTAL DO PASSIVO 3700
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Informacoes para a elaboracao da demonstracao de resultados da

exercicio e do balanco patrimonial final:

Final do Exercicio Anterior

Compra de 200 unidades de mercadoria (90% a
vista) por $ 5 a unidade.

Compra de um terreno, a vista, por §$ 2.000

0 equipamento ira 1nic1ar seu terceiro ano de
vida juntamente com o proximo exercicio. Taxa de depreciacao =
10% ao ano.

Meio do Exercicio

Venda a vista de 100 unidades de mercadoria por

$ 20 a unidade.

Durante o Exercicio

Pagamento mensal de juros sobre os emprestimos,
a taxa de 8% ao mes. 0 principal nao e amortizado.

Despesas operacionais ao longo do exercicio,
uniformemente distribuidas, no total de $ 100. Estas des-
pesas sao sempre pagas a vista.

Pagamento do total dos fornecedores, uniforme-
mente, ao longo do exercicio.

Recebimento do total dos clientes, uniformemen

te, ao longo do exercicio.
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Observacao: Para fins de simplificacao desconsidera-se a exis

tencia de impostos.

QUADRO 23 - DEMONSTRAGAO DO RESULTADO DO EXERCICIO -

Custo Historico

Receitas de Vendas 2.000
(-) Custo das Mercadorias Vendidas (500)

Estoque Inicial 1.000

+ Compras 0

- Estoque Final 500
Lucro Bruto 1.500
(-) Despesas Operacionais (100)
(-) Depreciacgao (50)
(-) Despesas Financeiras (192)
Lucro do Exercicio 1.158
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QUADRO 24 - BALANGO PATRIMONIAL - CUSTO HISTORICO

(Final do Exercicio)

ATIVO PASSIVO
Circulante Circulante
Disponivel 1.908 Emprestimos 200
Estoques 500

Permanente

PATRIMONIO LTQUIDO

Equipamento 500

(-) Depreciacao (150) Capital Social 2.000

Terreno : 2.000 Lucros Acumulados 1.400

Total do Ativo 4.758 Lucro do Exercicio 1.158
Total do Passivo 4.758

A seguir sao apresentados os passos para a corre

¢ao dos balangos patrimoniais:

- converta todas as contas do balango patrimo -
nial do inicio do exercicio, desde suas formagoes, pela varia-
cao do Indice Geral de Precos (IGP), para a data de encerramen

to do balanco patrimonial de final do exercicio;

- as contas monetarias tem como data de sua for

magao, a mesma do balango patrimonial;

- 0s lucros acumulados do balang¢o patrimonial do

inicio do exercicio corrigido para o fim do exercicio serao de

terminados por diferenca, ou seja, sera a quantia necessaria
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para igualar o total do passivo ao total do ativo;

- Valor do Indice Geral de Precos:

Infcio do Exercicio: 100

Meio do Exercfcio: 125

Final do Exercicio: 150

Na data da compra do equipamento: 50

Na data do primeiro langamento de agoes, no valor total de
$ 100 = 50

Na data do segundo lancamento de ag¢oes, no valor total de

$ 1.900 = 95,4

Correcao do Balango Patrimonial do Inicio do Exer

cicio para o Fim do Exercicio

Disponivel: $ 100 X 150 $ 150

100

Clientes: $ 200 X 150 = $ 300
100

Estoques: $§ 1.000 X 150 $ 1.500

100

Equipamento: $ 500 X 150 = $ 1.500
50

Na contabilidade a nivel geral de precos, a de-

preciacao e calculada da seguinte forma:

- toma-se o valor do bem imobilizado, corrigido da

data da compra ate a data considerada: $ 1.500
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- calcula-se o percentual de depreciacao passi-
vel de ser apropriado. Neste caso, ao inicio do exercicio, 0
equipamento ja possui dois anos de utilizacao, que multiplica-

dos pela taxa de depreciacao de 10% ao ano, redundara num to

tal de depreciacao de 20%.

- este percentual total de depreciacao multipli-
cado pelo valor corrigido do bem ao final do exercicio, forne-
cera o valor da depreciacao no inicio do exercicio corrigido pa

ra valores de final do exercicio.

Depreciacao: $ 1.500 x 20% = $ 300
Terreno: $ 2.000 x 150 = $§ 3.000

100

Fornecedores: $ 100 x 150 = $ 150

100

Emprestimos: $ 200 x 150 = $ 300

100
Capital Social:
19 lancamento de acoes: $ 100 x 150 = $ 300
50
29 Tancamento de acoes: $ 1.900 x 150 = § 2.988
95,4

Total do Capital Social Corrigido: $ 3.288
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QUADRO 25 - BALANCO PATRIMONIAL (Inicio do ExercTcio)

Corrigido para o Final do Exercicio

ATIVO PASSIVO

Circulante Circulante

Disponivel 150 Fornecedores 150

Clientes 300 Empréstimos 300

Estoques 1.500 _

oo Patrimonio Liquido

Permanente Capital Social 3.288

Equipamento 1.500 Lucros Acumulados 2.412
(-)Depreciagao (300)

Terreno 3.000

Total do Ativo 6.150 Total do Passivo 6.150

A correcao do balango patrimonial do final

exercicio para esta data, e feita da seguinte forma:

do

Disponivel: $ 1.908: permanece inalterado, por ser item moneta

rio
Estoques! $ 500 x 150 = $ 750
100

T. Quando nao e possivel a identificacao de uma data de

forma

¢ao do estoque final (0 que nao € 0 caso no presente proble
ma) Sergio de Iudicibus em seu livro Analise de
op. cit., considera a data de encerramento do balango

a data de formacao deste estoque.

Balangos,

Largay e L1v1ngstone

como
con

sideram o estoque final formado ao longo do exercicio, cor-
rigindo-o a partir do indice médio do periodo.
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Equipamento: $ 500 x 150 = $§ 1.500

50

Depreciacao: ate o final deste exercfcio, 0 equipamento possui
trés anos de utilizacao. Logo, o numero de anos mul
tiplicado pela taxa anual de depreciacao fornecera
o percentual total de depreciacao ate o final do
exercicio.

Percentual de depreciacao: 3 x 10% = 30%

Valor da depreciacao: $ 1.500 x 30% = $ 450

Terreno: $ 2.000 x 150 = $ 3.000
100

Emprestimos: $ 200: permanece inalterado, por ser item moneta-
rio
Capital Social: ja corrigido para o fim do exercicio = § 3.288

Lucros Acumulados: ja corrigidos para o fim do exercicio = $ 2.412
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QUADRO 26 - BALANGO PATRIMONIAL (Final do Exercicio) Cor-

rigido para o Final do Exercicio

ATIVO PASSIVO
Circulante Circulante
Disponivel 1.908 Emprestimos 200
Estoques 750

Patrimonio Liquido

Permanente

Equipamento 1.500 Capital Social 3.288
(-)Depreciagao (450) Lucros Acumulados 2.412
Terreno 3.000 Lucro ¢o Exercicio 808
Total do Ativo 6.708 Total do Passivo 6.708

0 lTucro do exercicio encontrado no balang¢o pa-
trimonial do final do exercicio corrigido para o fim do exerci
cio e a parcela necessaria para igualar o ativo total corrigi

do a soma do passivo com o patrimonio 17quido, tambem corrigi

dos. A diferen¢a entre o lucro historico, $ 1.158 e o lu
cro determinado atraves do balango patrimonial corrigido, $
808, e devido principalmente ao fato de nao terem sido cal-

culados os ganhos e perdas nos itens monetarios. Este calculo

sera efetuado oportunamente.

A correc¢ao da demonstracao de resultado do exer

cicio e efetivada mediante os seguintes passos:

- identifique os itens monetarios do balango pa
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trimonial do inicio do exercicio e calcule os itens monetarios
1iquidos;
- calcule os acrescimos e decréscimos aos itens

monetarios ocorridos durante o ano, chegando ao valor dos itens

monetarios liquidos ao final do exercicio;

- por meio da variacao do I.G.P., converta 0s
jtens monetarios 1iquidos do inicio do exercicio, assim como as
variacoes ocorridas, desde a data de formacao ate o encerramen

to do exercicio;

- determine o ganho ou perda real nos itens mo-
netarios do exercicio. Se a diferenca entre os itens moneta-
rios 1iquidos corrigidos e os itens monetarios 1iquidos nao cor
rigidos for positiva, obteve-se perda real, se for negativa,

ocorreu ganho real;

- converta todas as contas de resultado, exceto
depreciacao, pelo I.G.P., da data de sua formacao para a data
de encerramento do exercicio. 0 ganho ou perda nos itens mone-
tarios devera ser incluido na demonstracao de resultados do

exercicio corrigida.

UUFRGS
Escola de Administragdo - Biblioteca
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QUADRO 27 - CALCULO DO GANHO OU PERDA REAL NOS ITENS MONE

TARIOS

INTCIO DO| FATOR DE | FIM DO
EXERCTICIO | CORRECAO | EXERCICIO
Itens Monetarios Ativos 300 - -
Itens Monetarios Passivos (300) - -
Itens Monetarios Liquidos o
no Inicio do Exercicio 0 150 0
100
+ Vendas 2.000 150 2.400
125
- Compras 0 - 0
- Despesas Operacionais (100) 150 (120)
125
- Despesas Financeiras (192) 150 _(230,4)
125
- Ativos Monetarios Liquidos
no Final do Exercicio _1.708 ~2.049,6
Constituido por:
Ativos Monetarios 1.908
Passivos Monetarios (200)
Ativo Monetario Liquido Corri-
gido ao Final do Exercicio 2.049,6
- Ativo Monetario Liquido nao
Corrigido ao Final do Exer-
cicio ~1.708
Perda nos Itens Monetarios 341,6




A seguir, e efetuada a correcao das contas

demonstracao de resultados do exercicio.

Receita de Vendas: $ 2.000 x 150 = $ 2.400
125

Estoque Inicial: $ 1.000 x 150 = $ 1.500

Compras: O

Estoque Final: § 500 x 150

$ 750

100

Despesas Operacionais: $ 100 x 150 = $ 120

125

Despesas Financeiras: $ 192 x 150 = § 230,4
125

Depreciacao do Exercicio: e calculada multiplicando-se a

da

taxa

anual (10%) pelo valor do equipamen-

to corrigido da data de sua aquisicao

ao final do exercicio.

104 x $ 1.500 = § 150
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QUADRO 28 - DEMONSTRAGAO DO RESULTADO DO EXERCICIO

CORRIGIDA
Receita de Vendas 2.400
- Custo das Mercadorias Vendidas (750)
Estoque Inicial 1.500
Compras 0
Estoque Final (750) _
Lucro Bruto 1.650
- Despesas Operacionais (120)
- Depreciagao o (150)
- Despesas Financeiras _(230,4)

Lucro Antes dos Ganhos (Perdas) nos

Itens Monetarios 1.7149,6
Ganhos (Perdas) nos Itens Monetarios __(341,6)
Lucro do Exercicio 808

0 caso apresentado nao engliobou contas a receber ou a pagar com

clausulas intrinsecas de corregao. 0 tratamento mais correto

destas contas seria como item nao monetario. Entretanto, "o
. - . - - . 1

efeito 1iquido no resultado e como se fossem monetarios." 0

exemplo seguinte ilustrara este topico: uma divida de $ 100, con
traida ao inicio do exercicio e sobre a qual incorre apenas

corregcao monetaria, sera tratada e registrada como item moneta

1. Tudicibus, Teoria da contabilidade, op. cit., p. 245.
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rio e nao monetario. Supoe-se que a corregao monetaria do pe

riodo foi de 50% e a variacao do I.G.P. de 100%.

19) Tratamento como item monetario (dados corrigidos para o

fim do exercicio)

Inicio do Exercicio Fim do Exercicio
Divida 200 150 ‘

Variacao da divida: $ 150 - $ 200 = decrescimo de $ 50

Resultado Liquido: lucro de $ 50

20) Tratamento como item monetario (dados corrigidos para 0

fim do exercicio)

Inicio do Exercicio Fim do Exercicio

Divida 200 200
Variacao da divida: $ 200 - $ 200 = 0

Caso a divida fosse paga ao final do exercicio, haveria um de
sembolso de apenas $ 150. Logo, houve um ganho na divida de
$ 50 devido a diferenca de taxa entre correcao monetaria e in

flagao.

Conseqlientemente,

Resultado Liquido = 0 + $ 50 = lucro de $ 50

Assim, fica a criterio de cada um sua classificacao como item
monetario ou nao monetario. Cabe ainda ressaltar que, se a cor
recao monetEria variasse no mesmo va]or da inflacao ter-se-ia

um item nao monetario puro, pois nao haveria ganho (ou pefda)

pela diferenca de taxas.
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5.1.2 Contabilidade Considerando Mudancas em Precos Especifi

cos (Contabilidade a Custos de Reposicao)

0 metodo anterior, a contabilidade a nivel gera]
de precgcos, possui dois pontos negativos: a pressuposicgao de
que todos os prec¢os variam segundo um indice geral e o nao
reconhecimento de um ganho ate que o item especifico seja rea-
lizado. A contabilidade a custos de reposigao procura corrigir
estes dois problemas ao considerar as variagSes individuais de
precos dos diversos itens e tambem ao reconhecer o lucro (ou
prejuizo) devido a mudangas de pregos, nao esperando a ocorren
cia da realizacao e, conseqlientemente, nao observando o Princi

pio da Realizacao da Receita.

A contabilidade a custos de reposicao possui duas

caracteristicas fundamentais:

a) confrontacao das receitas com os custos corren

tes na realizacao da respectiva receita;

b) no calculo do lucro pelo custo de reposicao
sao encontrados dois componentes: o lucro operacional corren-
te, calculado de acordo com o item a e as economias de custo
(ou ganhos de manutencgao) resultantes da variacao de precos em

recursos mantidos ao longo do tempo.

Antes deste metodo ser jlustrado com um exemplo,

deve ser ressaltado que existe uma discussSo] a respeito da de

1. Ver, por exemplo, HALE, David. Inflation accounting and pu-
blic policy around the world. Einancial Analysts Journal,
New York, 34(5):59-72, sept./oct. 1978, e tambem, TERBORGH,
George. The indexation issue in inflation accounting. Finan
cial Analysts Journal, New York, 36(6):26-31, nov./dec. T980.
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finicao dos termos custo de reposicao, custo corrente, precos
especificos e outros, e qual o mais apropriado para ser utili-
zado. Como os autores aparentemente nao chegam a uma concordﬁﬂ
cia, estes termos serao usados indistintamente ao longo deste
trabalho, significando, de maneira geral, o custo que uma orga

nizagao teria para repor determinado item em um dado momento.

0 exemplo a seguir ilustra o metodo em foco. O
ponto de partida encontra-se nas demonstragcoes contabeis a cus
to historico da secao anterior, mais especificamente, o balan
¢o patrimonial do inicio do exercicio e a demonstracao de re-
sultados do exercicio. As operacoes serao exatamente as mesmas,
abordadas com o enfoque dos custos de reposicao. Para tanto sao

necessarias as seguintes informacoes adicionais:

. Na data da venda das mercadorias, 0 custo de

reposicao das mesmas era de $ 10 a unidade.

. Outros custos de reposicao, ao final do exerci

cio, situavam-se nos seguintes niveis:

. equipamento: $ 1.400
. mercadorias: $ 15 a unidade

. terreno: $ 4.000
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QUADRO 29 - BALANCO PATRIMONIAL - Custo de Reposigao

(Inicio do Exercicio)

ATIVO PASSIVO

Circulante Circulante

Disponivel 100 Fornecedores 100

Clientes 200 Emprestimos 200

Estoques 1.000 Patrimonio Liquido
Permanente Capital Social 2.000

Equipamento 1.000 Lucros Acumulados 1.400
(-)Depreciacio (200) Economia nao rea

Terreno 2.000 lizada no Equipa

mento* 400

Total do Ativo 4.100 Total do Passivo 4.100

* A expressao Economia nao Realizada serd esclarecida adiante.
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QUADRO 3D - DEMONSTRAGAC DO RESULTADO DO EXERCICIO -

Custo de Reposigao

Receita de Vendas 2.000

(-)

()

(+)

(+)

(+)

(+)

(+)

Custo de Reposigao

na data das vendas $ 10 x 100 (1.000)

Depreciagao do cquipamento

(media no exercicio) (120)
Oespesas Operacionais {100)

Despesas Financeiras (192) 588

Lucro Operacienal Corrente 588

Economia de Custo Realizada

Excesso sobre o CMV

100 x ($10 - § 5) = 500
Realizagao do equipamento,
referente a este periodo

atraves da depreciagao 20

Realizagao do equipamento,
referente a periodos ante-

riores, atraveés da depreciagao 50 570

Lucro Realizado 1.158

Economia de Custo Nao Realizada

Excesso do custe de reposigao
sobre estoque remanescente

100 x ($15 -~ $5) = 1.000

Economias de Custo Realizaveis (es
pecificamente no equipamento atra
vés da depreciagao) neste exerci-

cio e ndo realizadas até seu final = 280

Excesso do custo de reposicao do

terrenc ($ 4.000 - $2.000) = _2.000  3.280

4.438
Dedugao da realizagdao do equipamen
to referente a periodos anteriores
através da depreciagao, uma vez que

para determinagdo do lucro deste

exercicio devem constar somente Eco R

- - *
nomias Realizaveis no periodo (50) {50)
Lucro pelo Custo de Reposigao 4,388

* [ste lucro ja foi reconhecido em exercicios anteriores

e

somente realizado agora, devendo portanto, haver este ajuste

Eaculdade Ciéncias Econdmicas
BIBLIOTE GA
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QUADRO 31 - BALANGCO PATRIMONIAL - Custo de Reposigao

(Final do Exercicio)

ATIVO PASSIVO
Circulante Circulante
Disponivel 1.908 Emprestimos 200
Estoques 1.500 Patrimonio Liquido
Permanente Capital Social 2.000
Equipamento 1.400 Lucros Acumulados 1.400
(-)Depreciacao (420) Lucro do Exercicio 1.158

Terreno 4000 Economia nao Rea

*
lizada 3.630

Total do Ativo 8.388 Total do Passivo 8.388

* A Economia nao Realizada e o resultado da seguinte opera
cao:
Economia Nao Realizada no Inicio do
Exercicio: 400
(-) Parcela desta Economia realizada nes

te exercicio: (50)

(+) Economia Realizada no Exercicio e

Nao Realizada ao seu final 3.280

3.630
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Observando-se a demonstracao do resultado do
exercTcio, verifica-se que o lucro pelo custo de reposicao e
formado pelo lucro operacional corrente acrescido das e conomias
de custo (ganhos de manutencao) rea]fzada e nao realizada, re-
ferentes ao exercicio em estudo. 0 lucro operacional corrente e
obtido confrontando-se as vendas com as despesas e 0S custos de
reposicao relativos ao exercicio. A economia de custo realiza-
da e fruto da manutencao dos estoques e do equipamento nos ati
vos da organizacao e que, pela venda ou uso, passaram a condi
cao de realizados no ano. E a economia de custo nao realizada
e devida a valorizacao das mercadorias que ainda permanecem em
estoque como tambem do aumento do potencial de depreciagao du
rante a vida util remanescente do equipamento, e a valorizagao

do terreno. A soma das economias de custo realizada e nao rea

lizada da-se o nome de economia de custo realizavel. Assim,

Economia de Custo Economia de Custo Economia de Custo
= +
Realizavel Realizada Nao Realizada

Como pode ser constatado, o lucro do exercicio,
obtido pela demonstracao a custo historico, € exatamente igual
ao lucro realizado da demonstracao pelo custo de reposicao. Uma
das vantagens da demonstracao a custo de reposicao reside
no desmembramento do Tucro operacional em lucro operacional cor
rente e economia de custo realizada, isolando os ganhos de ﬁg
nutencao, da parte efetivamente operaciona]. 0 lucro operacio-

nal corrente constitui-se num indicador da eficacia gerencial,

. . . - .1
ao revelar 0s aspectos estritamente operacionais do exercicio .

T. TUDICIBUS, Analise de balancos, op. cit.
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Outra vantagem da demonstracao a custo de reposi
¢ao encontra-se na distribuicao de dividendos. A empresa pode
ria distribuir $§ 708 (lucro operacional corrente + depreciacao)
em dividendos sem prejuaicar sua cabacidade de continuidade de
operacoes. Isto significa que, a organizacao continuaria nomes
mo nivel de atividade sem necessidade de financiamento externo,
desde que houvesse reposicao imediata dos estoques ou que 0
custo de reposicao destes permanecesse constante ate a proxima
compra. Entretanto, a longo prazo devera ser gerada receita su

ficiente para a cobertura de todos os custos.

Quanto ao terreno, uma vez que este item do imo
bilizado nao e depreciavel, os ajustes no seu custo de reposi-
cao sao lancados em economia de custo nao realizada sendo leva
dos a economia de custo realizada somente se Ocorrer sua ven
da, devendo, a exemplo da depreciacao do equipamento, haver a

separacao entre realizavel no exercicio e em exercicios  ante

riores.

Cabe ainda salientar que 0 exemplo apresentado
abordou basicamente estoques e imobilizado, nao envolvendo ou
tros itens tanto do ativo quanto do passivo. As contas moneta-
rias como, por exemplo, disponivel (caixa e bancos), clientes e
fornecedores, ja estao a custos de reposicao, tornando desne -
cessario qua]quer ajuste. Por sua vez os emprestimos e as apli
cacoes financeiras sao periodicamente atualizados e sua contra
partida - perda ou ganho - registrada em conta de despesa ope

racional.
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Suponha-se que o

A seguir sera apresentado o calculo sobre a de

equipamen-

to seja depreciavel em 10 anos, nao possua valor residual, e

tenha sido adquirido no inicio do Ano 1, por $500. 0 custo de

reposicao deste ativo, ao longo de sua vida util, esta

trado no Quadro 32.

QUADRO 32 - CUSTO DE REPOSICAO DO EQUIPAMENTO

regis-

CUSTO DE REPOSIGAO NO ANO
AN

INICTAL FINAL
1 500 700
2 700 1.000
3 1.000 1.400
4 1.400 1.600
5 1.600 2.000
6 2.000 2.200
7 2.200 2.400
8 2.400 2.800
9 2.800 3.200
10 3.200 3.400

A depreciagao no periodo sera calculada dividin-

do-se a media dos custos de reposicao inicial e final de cada

ano por 10 (numero de anos da vida util).

A depreciagéo

ria ser calculada como um percentual sobre o valor de

1. Baseado em LARGAY & LIVINGSTONE,

op.

cit.

pode-

reposi-
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¢ao no fim do periodo. "Isto somente seria rigorosamente corre
to, todavia, se as vendas e demais despesas (utilizagao de re
cursos) tivessem ocorrido no fim do periodo e nao durante 0

1

mesmo." A seguir, e apresentado o calculo relativo ao primei

ro exercicio.

Media do Custo de 500 + 700
- =600
Reposicao no Ano 1 5

Depreciacao no Ano 1 = 600 60

As depreciacgoes para os anos seguintes sao calcu

lados de maneira identica.

QUADRO 33 - DEPRECIAGAO ANUAL - Custo de Reposicao

ANO 1 2 3 4 5 6 7 8 9 10

VALOR 60 85 120 | 150 | 180 | 210 | 230 | 260 | 300 | 330

Estes valores serao utilizados para a determina
cao do lucro operacional corrente na demonstracao do resultado

do exercicio a custo de reposicao.

A economia de custo realizavel, resulta quando o
pre¢o corrente excede o custo historico de um item. E importan

tante salientar que, as economias de custo realizaveis referem-

1. TUDICIBUS, Teoria da contabilidade, op. cit., p. 265.
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Se aquelas economias de custo que aparecem num dado ano, e
tambem que nem todas as economias realizaveis sao realizadas
neste mesmo ano. Logo, economias nao rea]izadas em anos ante-
riores poderao ser realizadas, pelo uso ou venda, em parte ou
totalmente, no ano que ora transcorre. Assim sendo, economias
de custo realizadas num dado ano, poderao 1nc1u1r economias de
custo que se tornaram realizaveis no ano corrente e economias
de custo que permaneciam nao realizadas no inicio do exercicio.
Logo, a formula da economia de custo realizavel, apresentada an

teriormente, sera modificada para:

Economia de Custo Economia de Custo Mudanga na Economia
= +
Realizavel Realizada de Custo nao Realizada

Para a determinagao da economia de custo realiza
vel, ressalta-se que seu computo "... nao e simplesmente a di
ferenga entre os custos de reposigao do comego e do fim do pe
riodo: a mudanga no custo de reposicao durante o periodo deve
ser ponderada pela proporcao da vida util remanescente".

0 calculo da economia de custo realizavel para o

Ano 1 e desenvolvida do Seguinte modo: assume-se que 0s 10 de

vida util, disponiveis no comego do Ano 1, foram mantidol0 en
quanto o custo de reposigao subia de 500 para 600 (custo de re
posig¢ao medio no periodo). De modo semelhante, assume-se que
os 9/10 de vida util, remanescentes ao final do periodo, foram

mantidos enquanto o custo de reposiggo aumentava de 600 para

700 ao final do Ano 1. Logo,

1. LARGAY & LIVINGSTONE, op. cit., p. 174.
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Economia de Custo 10 45 _ 500) + 2 (700 - 600) = 100 + 90 = 190

Realizavel - Ano 1 10 10

0 calculo da economia de custo realizavel (E.C.R.) nos anos sub

seqlientes e apresentado a seguir.

E.C.R. - Ano 2 = —2 (850 - 700) + —° (1.000 - 850) = 255
10 10

E.C.R. - Ano 3 = -3 (1.200 - 1.000) + —~ (1.400 - 1.200) = 300
10 10

E.C.R. - Ano 4 = / (1.500 - 1.400) + —2 (1.600 - 1.500) = 130
10 10

E.C.R. - Ano 5 = —2 (1.800 - 1.600) + —> (2.000 - 1.800) = 220
10 10

E.C.R. - Ano 6 = —2 (2.100 - 2.000) + — (2.200 - 2.100) = 90
10 10
E.C.R. - Ano 7 = —% (2.300 - 2.200) + —> (2.400 - 2.300) = 70
10
10
E.C.R. - Ano 8 = —3 (2.600 - 2.400) + —2 (2.800 - 2.600) = 100
10 10
E.C.R. - Ano 9 = —2 (3.000 - 2.800) + — (3.200 - 3.000) = 60
10 10

E.C.R. - Ano 10 = (3.300 - 3.200) + (3.400 - 3.300) = 10
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A economia de custo realizada e a diferenca en-
tre a depreciacao a custo de reposicao no ano e a depreciacao a

custo historico. Logo, para o Ano 1 tem-se:

Economia de Custo = 60 - 500 _ 10

Realizada no Ano 1 10

A economia do custo realizada no Ano 1 e as dos anos subseqlien

tes e apresentada no Quadro 34.

QUADRO 34 - ECONOMIA DE CUSTO REALIZADA

ANO 1 2 3 4 5 6 7 8 9 10

VALOR 10 35 70 {100 130 { 160 | 180 | 210 | 250 | 280

Para a determinacgcao da economia de custo nao realiza
da, procede-se da seguinte forma: ao inicio do Ano 1, o «custo
de reposicao do equipamento e igual ao seu custo historico. No
decorrer do ano, surgiram economias de custo realizaveis no va
lor de $ 190, dos quais $ 10 foram realizados atraves da depre
ciagao, permanecendo $ 180 ($ 190 - § 10) como economia de cus

to nao realizada ao final do periodo.

No comego do Ano 2 permanecem os $ 180 como eco
nomia de custo nao realizada. Este valor pode ser obtido tam-
bem calculando-se a diferenca entre o custo de reposicgao do

equipamento no inicio do ano 2 e seu custo historico, multipli

cando, apos, este valor pela vida util remanescente do bem.
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Economia de Custo nao Reali 9
= (§ 700 - § 500) x — = 180
zada ao inicio do Ano 2 10

Conforme apresentado aﬁtetiormente, a economia
de ‘custo realizada no Ano 2 foi de $ 35. Note-se que somente
uma parcela desta economia de custo realizada tornou-se reali-
zavel durante este ano. Esta parcela & $ 15, obtida pela dife
renga entre a depreciagao a custo de reposicao para o ano, de
$ 85, e a depreciagao hipotetica de $ 70 (= § 700 x —l—) basea
da no custo de reposigao no inicio do Ano 2. A diferggga de
$ 20 (= $ 35 - $ 15) representa realizagao da economia de cus
to nao realizada do Ano 1. Assim, dos $ 255 realizaveis duran-

te o Ano 2, apenas $ 15 foram realizados, e os $ 20 sao a rea-

lizacao da economia de custo nao realizada no Ano 1.
Em resumo, tem-se:

. Economia de custo nao realizada no inicio do
Ano 2: $ 180
Parcela desta economia de custo realizada du-
rante o Ano 2: § 20
Saldo que permanece nao realizado ao final do

Ano 2 relativo ao Ano 1: §$ 160.

Economia de custo realizavel durante o Ano 2:
$ 255

Parcela desta economia de custo realizada du-
rante o Ano 2: § 15

Saldo que permanece nao realizado ao final do

Ano 2 relativo ao Ano 2: $ 2490
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Saldo total que permanece nao realizado ao fi

nal do Ano 2: $ 160 + $ 240 = $ 400

Os calculos pertinentes aos anos subseqglientes sao

apresentados a seqguir, observando-se a seguinte notagao:

I = Calculo da economia de custo nao realizada, no inicio do ano.

Il = Parcela da economia de custo realizavel que se tornou rea

lizada neste ano.

III = Parcela de realizacao, no ano, de economias nao realiza-

das em exercicios anteriores.

IV = Saldo acumulado de economia de custo nao realizada, ao
final do exercicio.
Ano 3
I: ($ 1.000 - $ 500) x =2 = $ 400
10
I1: § 120 - ($ 1.000 x —) = $ 20
10

ITI: $ 70 - $ 20 = § 50

IV: ($ 300 - $ 20) + ($ 400 - $ 50) = $ 630

Ano 4

l ~J

I: ($1.400 - $ 500) x = $ 630

10

IT: $ 150 - ($ 1.400 x —)= $ 10

10




ITI:

Iv

Ano

I:

I1:

II11:

Iv:

Ano

100

$ 100 - $ 10 = $§ 90

:($ 130 - $ 10) + ($ 630 - $ 90)°

5

($ 1.600 - $ 500) x -2 = $ 660
10

$ 180 - ($ 1.600 x —1) = § 20

10
$ 130 - $ 20 = § 110
($ 220 - $ 20) + ($ 660 - $ 110)

6

I:

I1:

ITI:

Iv:

)

($ 2.000 - $ 500) «x = $ 750

10

$ 210 - ($ 2.000 x —) = $ 10

10

$ 160 - $ 10 = § 150

($ 90 - § 10) + ($ 750 - § 150)

$ 660

$ 750

$ 680
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Ano 7

I: ($ 2.200 - $ 500) x — = § 680

10

I1: § 230 - ($ 2.200 x —) = $ 10
10

I11: $ 180 - $ 10 = § 170
IV: ($ 70 - $ 10) + ( § 680 - § 170)

Ano 8

o

I: ($ 2.400 - $ 500) x = $ 570

I1: $ 260 - ($ 2.400 x —) = $ 20

10

ITI: $ 210 - §$ 20 = $ 190

IV: ($ 100 - § 20) + ($ 570 - § 190)

Ano 9

2

I: ($ 2.800 - $ 500) «x = $ 460

10

I1: $ 300 - (§ 2.800 x —1) = $ 20

10

$ 570

$ 460
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IIT: § 250 - § 20 = § 230
IV: ($ 60 - $ 20) + ($ 460 - $ 230) = § 270

Ano 10

1

I: ($ 3.200 - $ 500) x = $ 270

10

IT: $ 330 - ($ 3.200 x —l) =$ 10

10
IIT: $ 280 - $ 10 = § 270

IV: ($ 10 - $ 10) + ($ 270 - $ 270) = 0

A custos de reposicao, os dados relativos ao equi

pamento sao o0s seguintes:

Balanco patrimonial no inicio do exercicio ( 2

anos decorridos):

Equipamento 1.000
Depreciacao  (200)
800

Balanco patrimonial no final do exercicio (3
anos decorridos):
Equipamento 1.400

Depreciacao (420)
980
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Os custos de reposicao do equipamento, assim co

mo suas depreciacoes, deverao ser valores da data dos balancgos

patrimoniais.

Na demonstracao do resultado do exercicio cons-

tarao os seguintes valores:

. Depreciagao do equipamento = 120

. Economia de custo rea]izada re]ativa a custos
realizaveis do ano 3 = 20

. Economia de custo realizada relativa a econo
mia de custo nao realizada em anos anterio-
res = 50

. Economia de custo nao realizada = 280

Os $§ 50, do terceiro ponto acima, sao somados para mostrar 0
total de realizagao do equipamento no ano. Apos, sao desconta
dos, uma vez que ja foram computados como lucro em exercicios
anteriores. Uma verificacao de que o valor ljquido do equipa-
mento, no final do exercicio, esta compat#ve] com os calculos

desenvolvidos, e apresentada no Quadro 36.
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QUADRO 36 - VERIFICACAO DO VALOP LTIQUIDO DO EQUIPAMENTO

A0 FINAL DO EXERCICIO

Custo Historico 500

Depreciacao Acumulada ate o inicio

do ano 3 (100)
Custo Historico no inicio do ano 3 400

Economia de Custo nao Realizada no
inicio do ano 3 400
Custo Contabil de Reposigao no ini
cio do ano 3 800

Economias de Custo Realizaveis no

ano 3 300
Depreciagao no ano 3 (120)

Valor 1iquido do Equipamento ao fi

nal do exercicio 980

A Contabilidade Considerando Mudangas em Precgos

Especificos baseia-se na definicao de renda de uma pessoa, CO-

mo a quantia que ela pode consumir durante a semana e ain

da esperar estar, no final da semana, na mesma situagao em que

estava no comego".]

Analogamente, o lucro efetivo de uma orga-
nizagao em determinado periodo, € a quantia maxima que pode ser
distribuida, de tal forma que, apds esta distribuicao, a empre

sa esteja na mesma situagao em que se encontrava ao inicio des .

1. HICKS, John R. Valor e capital: estudo sobre alguns princy
pios fundamentais da teoria economica. Sao Paulo, Abril
Cultural, 1984. (0s economistas).
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te periodo. "Mesma situagao", neste caso, refere-se ao poten
cial operacional do ente economico, ou seja, seu volume de es
toques, sua capacidade de produgao, sua capacidade financeira,
etc. Assim, a contabilidade a custos de reposicao enquadra—se
na definigao de Hicks, descortinando diversos graus de lucro
que permitem uma avaliagao mais detalhada do resu1tado do que

a obtida na contabilidade a nivel geral de precos.

No continente americano, somente os Estados Uni-
dos possuem, desde margo de 1976, uma 1egis]agéo] que obriga
as maiores empresas a divulgarem informagoes complementares so
bre os custos de reposigao correntes dos estoques e capacidade
produtiva. Estudos foram realizados no sentido de antever o efei
to destas demonstracoes adicionais no resultado das empresas.
Em um destes traba]hosz, foi previsto que a utilizagao do meto
do Ultimo a Entrar, Primeiro a Sair (UEPS) nos estoques, impli
caria uma diferenca insignificante no custo das mercadorias ven
didas, em relagao ao CMV empregando o custo de reposicao. No que
tange ao ativo permanente, adiantou-se que as firmas com imobi
lizado relativamente novo apresentariampouca discrepancia na
depreciacao a custo de reposicao. Estas previsoes foram confir

madas e complementadas posteriormente.

Verificou-se que, nao somente nas empresas onde

se utilizava o metodo UEPS, a diferenca entre o CMV - histori

1. Refere-se a Accounting Series Release 190 da Securities and
Exchange Comission. ' '

2. FALKENSTEIN & WEIL, op. cit.
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co e 0 CMV - custo de reposigéo era insignificante, mas tambem
nagquelas onde 0 metodo Primeiro a Entrar, Primeiro a Sair(PEPS)
era empregado, desde que seus estoques tivessem uma alta rota
cao. No ativo imobilizado, as diferencas entre custo historico
e de reposigcao acentuavam-se quanto mais capital intensiva fos
se a industria e quanto mais antigas fossem as fabricas, acar-
retando descompassos entre as respectivas depreciagaes. Tal fa
to, entretanto, nao ocorria em industrias que dependiam muito
de novas tecnologias, ou que possuiam fabricas novas, ou ain

. . . 1
da, que fossem mao-de-obra intensivas

Do exposto, conclui-se que empresas com alto gi
ro no estoque ou que utilizem o metodo UEPS e ainda possuam fa
bricas novas ou sejam mao-de-obra intensivas, terao seu lucro
realizado (ou lucro historico) muito proximo do lucro operacio

nal corrente.

Para finalizar, deve-se levantar um problema re
lativo a depreciacao. Para Vancil e Wei12 o lucro operacional
corrente deveria ser mais adequadamente denominado de lucro dis
tribuivel. Este, € a porcao do lucro que a empresa pode distri
buir aos acionistas, apos a devida dedugao do Imposto de Ren-
da, sem prejudicar sua capacidade fisica, e desde que a organi
zagao"... continue fazendo a mesma espécie de coisas no futuro

como no passado...“3.

. W00, John C.H. & SETH, Shirish B. The impact of replacement
cost accounting on financial performance. Financial Ana -
lysts Journal, New York, 34(2):48-54, mar./apr. 1978.

2. VANCIL, Richard F. & WEIL, Roman L. Current replacement cost
accounting, depreciable assets, and distributable income.
Financial Analysts Journal, New York, 32(4):38-45, jul./
aug. 1976. —_

3. FALKENSTEIN & WEIL, op. cit., p. 48.
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Por outro lado, Chambers] discorda da posi¢ao as
sumida por Vancil e Weil, alegando que, mesmo reinvestindo as
cotas de depreciagao, a empresa nao terE recursos suficientes pa
ra repor um ativo imobilizado quando estiver totalmente depre-
ciado. Logo, para Chambers, 0 1ucro operaciona] corrente nao
seria totalmente distribuivel como argumentam Vancil e Weil. A
necessidade de reinvestimento das cotas de depreciagéo e levan
tada por estes dois ultimos autores e exemplificam: a) com uma
aplicacao em maquinas e b) com a constituicao de um fundo para
reposicao do imobilizado. A contra-argumentacao de Chambers nao
consegue abalar a posicao assumida por Vancil e Weil, Tlevando
a conclusao de que o lucro operacional corrente pode ser consi
derado, apos a deducao do Imposto de Renda, como lucro distri-
buivel aos acionistas, sem prejudicar a continuidade da empre-

Sda.

5.1.3. Integracao da Contabilidade a Nivel Geral de Precgos e

Contabilidade a Custos de Reposigcao (Metodo Integrado)

Tanto a contabilidade a nivel geral de precos
quanto a contabilidade a custos de reposigao apresentam proble
mas informativos. O primeiro método simplesmente transformacru

zeiros passados em cruzeiros atuais, considerando que os diver

1. CHAMBERS, R.J. The delusions of replacement cost accounting.
Financial Analysts Journal, New York, 33(4):48-52, jul./
aug. 1977. '
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sos valores das demonstracoes variaram uniformemente segundo
um indice geral de precos. Como se sabe, isto efetivamente nao
ocorre no mundo real. Ja a contabi]idade a custos de reposi-
cao supera este problema, ao apresentar os diversos itens das
demonstracoes com base nos seus respectivos custos de reposi
cao. Entretanto, ao contornar a deficiencia da contabilidade a
nivel geral de precos, termina por incorrer em outro problema
informativo.

Suponha-se o seguinte exemplo: ao final de um
ano, um ativo que havia sido adquirido por $ 1.000.000 esta va
lendo $ 2.500.000. Basicamente e esta a informacao  fornecida
pela contabilidade a custos de reposicao. Considerando os valo
res do inicio e final do ano, este ativo apresentou uma valori
zacao de 150%. Foi este um bom ou mau investimento? A resposta
a esta pergunta somente podera ser dada ser houver algum pa-
drao de comparacao. Se diversos outros investimentos similares
tivessem proporcionado valorizagao media de 300% pelo mesmo es
paco de tempo, sem duvida alguma esta nao teria sido uma boa
aplicagao de recursos. Porem, se em vez de 300% a valorizacao me

dia fosse de 50%, a resposta seria justamente o oposto.

E especificamente neste ponto em que e deficien
te a contabilidade a custos de reposicao. Para corrigir esta
falha informativa, € feita uma integracao entre este metodo e
a contabilidade a nivel geral de precos, da seguinte forma: su
pondo que, no periodo acima considerado, o indice geral de pre
¢os tenha experimentado uma variacao de 100%, o ganho moneta-

rio de $ 1.500.000 ($ 2.500.000 - $ 1.000.000) sera dividido em

duas parcelas; a primeira relativa a um ganho ficticio, devido
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a variacao do IGP no periodo, igual a $ 1.000.000 (100% x
1.000.000) e a segunda parcela devida a diferenca entre o ga
nho monetario e o ficticio, chamada ganho real, aumento efe-

tivo no poder de compra. Assim,

Custo de reposicao do ativo no final do exercTcio: $ 2.500.000
Custo de aquisigao do ativo (-) $ 1.000.000
Ganho monetario $ 1.500.000
Ganho ficticio (-) $ 1.000.000
Ganho real $ 500.000

Conseqlientemente,

Ganho Monetario = Ganho Ficticio + Ganho Real
ou

Ganho Real = Ganho Monetario - Ganho Ficticio

0 objetivo deste metodo e remover os efeitos da
inflagao das contas de custo de reposicao e reescrever 0S ba
langos em cruzeiros reais do final do periodo. Portanto, o 1lu
cro real sera calculado levando-se em consideracao mudancas em
pregos especificos de bens e servicos e as variacgoes no poder
geral de compra. Desta forma, a empresa tera apresentado um
ganho se mantiver bens que aumentem de prego mais rapidamente
que o Indice Geral de Pregos]. E, contrariamente, advirao péﬁ
das toda vez que o aumento do I.G.P. superar o aumento do pre

¢o dos bens.

1. Para fins deste trabalho considera-se que, no caso brasilei
ro, a variagao do Indice Geral de Precos (FGV) e a quantifi
cagao das variacoes do poder geral de compra.
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Largay e Livingstone] propoem uma forma de elabo
racao das demonstracoes contabeis pelo metodo integrado, cujos

passos sao discriminados a seguir:

19) Calcular os ganhos (economias de custo) rea
lTizaveis ficticios;

20) Calcular os ganhos (economias de custo) rea
1izados ficticios;

30) Calcular os ganhos reais, tanto vrealizaveis
quanto realizados, atraves da formula: Ganhos Monetarios = Ga-
nhos Ficticios + Ganhos Reais;

40) Calcular a mudanga (variagao) nos ganhos nao
realizados reais;

50) Preparar a demonstracao do resultado real,re
fletindo os ganhos reais;

60) Preparar o balan¢o patrimonial a custo de

reposicao.

0 metodo integrado separa os ganhos devidos a inflagao (ficti-
cios) dos ganhos reais. Dai sua semelhanga, num primeiro momen

to, com a contabilidade a nivel geral de precos.

Para ilustrar estes passos sera aproveitada a

mesma situacao apresentada anteriormente.

I Etapa Inicialmente, sera mensurado quanto os ativos e
passivos deveriam ter mudado para terem acompanhado a variacgao
do indice geral de precos. Como fontes de informacao neste pas

so, tomar-se-ao os balancos a custo de reposicao, uma vez que

1. LARGAY & LIVINGSTONE, op. cit.
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“... 0s ganhos realizaveis do ano que transcorre somente tem

. .~ 1
significado no contexto dos custos de reposicao em mudanca."
Sejam os seguintes indices gerais de precos refe
rentes ao exercicio:
Inicio - 100
Meio - 125

Final - 150

Para ser calculada apenas a variacao em cruzei
ros do valor de um item (ativo ou passivo) durante o exercicio,

utiliza-se as seguintes formulas:

Variacao = Valor do Item x 150 - 100
100

Os valores formados ao longo do exercicio, terao
como data base o meio do periodo, e sua variacao dada pela se
guinte equacgao:

Variacao = Valor do Item x 150 - 125

125

I'. Ibidem, p. 264.
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QUADRO 37 - l% Etapa - CALCULO DOS GANHOS REALIZAVEIS

FICTICIOS
$ DO FIM{ $ MEDIOS
I TEM DO EXERC. | DO EXERC.
Disponivel + Clientes
Inicial 300 x 2% - 150
100
Aumento no exercicio 1.608 x 25 = 321,6 471,6 | 393
125
Estoques
Inicial 1.000 x 22 - 500
100
Aumento do exercicio 500 x 25 = 100 600 500
125
Equipamento (Liquido)
Inicial 800 x 29 - 400
100
Aumento no exercicio 180 x 25 = 36 436 363,33
125
Terreno
Inicial 2.000 x 29 = 1.000
100
Aumento no exercicio 2.000 x 25 = 400! 1.400 1.166,67
125
Fornecedores + Emprestimos
Inicial (300) x 22 = (150)
100
Decréscimo no exercicio 100 x 25 = 20 (130) (108,33)
125
TOTAL 2.777,60 2.314,67

Observacao 1: 0Os $ Medios do Exercicio sao obtidos multipli-

Observacao 2: Os decrescimos dos ativos e aumentos dos passi

cando-se os $ do Fim do Exercicio por 125.
150

vos, caso houvessem, seriam computados como per-
das (quantidades negativas).
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II Etapa 0s ganhos realizados ficticios incluem nao somen
te os realizaveis do periodo mas tambem os de periodos anterio
res. Por isso, tomam-se as demonstracoes a custo historico e
mede-se quanto os ganhos (ou perdas)lrea1izados a custo histo-
rico deveriam ter variado para acompanhar a mudanca no 1indice

geral de precos.

Como os ganhos (perdas) monetarias em itens mone
- . s~ ~ - .
tarios, por definicao , sao sempre zero, e a manutencao de tais

itens (no caso ativos) ocasiona perdas reais, tem-se que:

Ganhos Monetarios = Ganhos Reais + Ganhos Ficticios

0 = (333,33) + Ganhos Ficticios

Ganhos Ficticios = 333,33

Assim, conclui-se que as perdas reais sao eclipsadas pelos ga
nhos ficticios nos itens monetarios, e 0s ganhos reais anulados

pelas perdas ficticias (ganhos ficticios negativos).

IIT Etapa 0s ganhos reais, tanto realizaveis quanto reali-

zados, podemser calculados utilizando-se a equacao:

Ganhos Reais = Ganhos Monetarios - Ganhos Ficti
cios

uma vez que ja foram obtidas as duas parcelas a direita do si

nal de igualdade.

1. Ver LARGAY & LIVINGSTONE, op. cit.
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QUADRO 38 - 22 Etapa - CALCULO DOS GANHOS REALIZADOS

FIcTIclos
I TEM $ MEDIOS |$ DE FIM
DO EXERC. | DO EXERC.
Disponivel + Clientes (ativos monetarios) 393 471,6
Estoques (CMV da Contabilidade a Nivel Ge
ral de Pregos menos o CMY da
coritabilidade Historica)
Estoque Inicial (corrigido. de sua aquisicao
ate a venda)
1.000 x 125 = 1.250
100
(+) Compras no periodo 0
(-) Estoque final: 100 unidades a Cr$ 5,00/
unidade (corrigido de sua aquisigao ao
periodo medio) 500 x 125 = - 625
100
(-) CMV a custo historico
100 unidades a Cr$ 5,00/unidade - 500 125 150
Equipamento (Depreciagéb)
Supoe-se. o IGP a 50 na epoca da compra do
equipamento
Variagao na depreciagao a custo historico
corrigida: 50 x 125 - 50 = 75 75 90
50
Fornecedores + Emprestimos
(passivos monetarios) (108,33) (130)
TOTAL 484,67 581,6

realizado nestas contas.

-

Obsetvaggo 1: 0s $ do Fim do Exercicio sao obtidos multipli-

cando-se os $ Medios do Exercicio por 150
125

Observacdo 2: SupOe-se que 0Ss itens monetdarios airaram com-

pletamente no exercicio inexistindo ganho nao
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CALCULO DOS GAMHNS REAIS

GANHOS MONETA- | GANHOS FICTI- GANHOS REAIS
RIOS CIOS
$ Medios do Exercicio REALIZB REALI- | REALI- JREALI- | REALI- | REALI
o VEL ZADO ZRVEL | ZADO ZRVEL ZADO
Disponivel + Clientes - - 393 393 (393) (393)
Estoques 1.500 500 500 125 {1.000 375
Equipamento 300 70 363,33 75 |(63,33) (5)
Terreno 2.000 - 1.166,67 - 833,33 -
Fornecedores + Empres-
timos - - |(108,33)| (108,33)108,33 | 108,33
TOTAL 3.800 570 2.314,67{ 484,67|1.485,33 85,33
$ do Fim do Exercicio
Disponivel + Clientes | - - 471,6 | 471,6 | (471,6)| (471,6
Estoques 1.800 600 600 150 1.200 450
Equipamento 360 84 436 90 (76) (6)
Terreno 2.400 - 1.400 - 1.000 -
Fornecedores + Empres
timos - - (130) (130) 130 130
TOTAL 4.560 684 2.777,6 | 581,6 [1.782,4 ]02,4i
IV Etapa Nesta etapa do processo sera calculada a mudanga

nos ganhos nao realizados reais por intermedio da formula:

Mudancas nos Ganhos

Nao Realizados

Ganhos Realizaveis - Ganhos Realizados
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QUADRO 40 - 42 Etapa - CALCULO DA MUDANGCA NOS GANHOS

NAO REALIZADOS REAIS

MUDANCAS NOS GANHOS GANHOS REALI
GANHOS NAO REA REALIZA- ZADOS REAIS
LIZADOS REAIS | VEIS REAIS
$ Medios do Exercicio
Disponivel + Clientes - (393) (393)
Estoques 625 1.000 375
Equipamento (58,33) (63,33) (5)
Terreno 833,33 833,33 -
Fornecedores + Emprestimos - 108,33 108,33
TOTAL 1.400 1.485,33 85,33
$ do Fim do Exercicio
Disponivel + Clientes - (471,6) (471,6)
Estoques 750 1.200 450
Equipamento (70) (76) (6)
Terreno 1.000 1.000 -
Fornecedores + Emprestimos - 130 130
TOTAL 1.680 1.782,4 102,4
V Etapa A seguir sera elaborada a demonstracao de resul-

tados reais do exercicio. Esta etapa tem inicio na demonstracao

de resultados a custo de reposicao, modificada

reais,

na economia de custo realizada e nao realizada.

para

na primeiramente preenchida e a dos $§ Medios do Exercicio, sen

do a de $ do Fim do Exercicio decorrencia da multiplicacao

quela por 150
125

valores

A colu-
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Na contabilidade a custos de reposicao, somou-se
(e depois deduziu-se) os ganhos realizados em periodos ante
riores, evitando-se assim 0 computo em dobro deste valor. Este
refinamento nao € aqui necessario, uma vez que a mesma quantia
de ganhos realizaveis pode ser determinada somando-se o0s ga
nhos realizados a mudanc¢a nos ganhos nao realizados. Foi este
o caminho seguido na determinagao do lucro real a custo de re
posicao.
VI Etapa Antes do balango patrimonial ser elaborado e ne
cessario, primeiramente que se ajuste o patrimonio liquido. Pa
ra tanto, serao feitas algumas consideragoes que permitirao a
realizacao desta tarefa. Inicialmente, supoe-se que a empresa
esta em seu terceiro ano de vida, tendo sido fundada com o ca
pital social de $ 100. Durante o segundo ano de operagao foi

realizada uma emissao de agoes no valor de $ 1.900.

Seria trabalhoso voltar no tempo e converter as
demonstracoes a custo historico para custo de reposigcao. Porem,
isto nao se faz necessario, uma vez que o lucro pelo custo his
torico (o0 qual esta registrado periodo por periodo) e igual ao
lucro realizado da contabilidade pelo custo de reposigao. Ja a
parcela de ganhos nao realizados, que representa um estoque po
tencial de lucros a realizar, e alterada a cada exercicio, sen
do incrementada pelas economias realizaveis que permaneceram
nao realizadas ao final do exercicio, e deduzida das realiza-
coes neste espago de tempo, nao sendo agregada aos lucros acu-
mulados (pela contabilidade historica) de cada exercicio. As -
sim, 0o ajuste patrimonial sera feito sobre os Tucros efetivamen

te realizados em cada periodo e sobre os ganhos ainda nao rea-
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QUADRO 41 - 52 Etapa - ELABORAGCAO DA DEMONSTRAGAO DE RE-

SULTADOS REAIS DO EXERCICIO

$ MEDIOS DO $ DO FIM DO
I TEM EXERCICIO EXERCICIO
Receita de Vendas 2.000 2.400
(-) Custo das Mercadorias Vendidas (1.000) (1.200)
(-) Depreciagao (120) (144)
(-) Despesas Operacionais (100) (120)
(-) Despesas Financeiras _(192) (230,4)
Lucro Operacional Corrente 588 705,6
Ganhos Realizados Reais
Sobre CMV 375 450
Sobre Depreciagao do Equipamento. (5) (6)
Sobire Manutencao de Ativos Monetarios (393) (471,6)
Sobre Manutencao de Passivos Monetarios 108,33 130
Total dos Ganhos Realizados Reais 85,33 __102,4
Lucro Realizado Real 673,33 808
Mudanga nos Ganhos nao Realizados Reais
Nos Estoques 625 750
No Equipamento (58,33) (70)
No Terreno 833,33 1.000
Total da Mudanca nos Ganhos nao Realizados
Reais 1.400 1.680
Lucro Real a Custo de Reposicao 2.073,33 2.488

Observagao:

A diferenca encontrada entre o Tucro real a cus

to de reposicao e o lucro a custo de reposigao & devida a par

cela ficticia nao deduzida deste uUltimo.

%aculdade Cigncias Foondmicas

3IBLIOTECA
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lizados ao inicio do terceiro ano.

ro ano recaem unicamente sobre o equipamento, uma vez

As economias nao realizadas ao

inicio

do tercei

que 0sS

estoques e o terreno foram adquiridos no inicio deste mesmo pe

riodo.

Assim sendo,

o total de economias nao realizadas

no co

meco do terceiro exercicio perfazem um total de & 400.

QUADRO 42 - AJUSTE PATRIMONIAL

BALANGO PE-{ MENOS ELE | BALANGO MAIS AJUSTE|[BALANCO COR|
LO CUSTO DE| MENTO FIC { REAL PELO NIVEL |RIGIDO PARA]
ITEM REPOSICAO TICI0 DE PREGOS |0 (Inicio
(Incio do 39 ano)
30 ano)
Capital Social
(Inicial) 100 - 100 100 200
Capital Social
(Emissao) 1.900 - 1.900 92 1.992
Lucro Realiza
do (Ano 1) 600 100 500 333 833
Lucro Realiza
do (Ano 2) 800 141 659 116 775
Ganhos nao Rea
lizados devi-
dos ao Equipa
mento (Inicio
Ano 3) 400 400 0 0 0
TOTAL 3.800 641 3.159 641 3.800
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Consideracoes sobre o calculo do quadro do ajus

te patrimonial:

19) Indices Gerais de Precos nos ultimos tres anos.

Ano 1 Inicio: 50
Fim: 70
Ano 2 Infcio: 70

No lTancamento das novas acoes: 95,4

Fim: 100
Ano 3 Inicio: 100
Fim: 150

20) 0 elemento ficticio e utilizado para descon
tar a parcela ficticia no lucro do exercicio. E calculado pela

seguinte formula:

Elemento Item a ser
= T X IGPt - IGPt -

IGP, + IGP,
Ficticio corrigido

1

2 2

O0s itens assim ajustados estao a valores medios

do exercicio.

30) Quanto ao elemento ficticio, nos ganhos nao

realizados no equipamento, tem-se:

Preco de aquisicao do equipamento: 500
Preco corrigido do equipamento para o inicio

do 39 ano:

500 x 199 - 1.000

50
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Incremento devido ao nivel de precos:

1.000 - 500 500

0 elemento ficticio e o incremento devido ao

nivel de precos , multiplicado pela vida util

restante (8 )

10

500 x S~ = 400

10

0 balango real e a parcela nao realizada des-

contada a inflacao:

49)

50)

Item

a
ser

Balanco Real = 400 - 400 = 0

Ajuste do Capital Social:

Capital Inicial = 100 x .20 = 50 _ 4qq

50

100 - 95,4
95,4

= 92

Acoes Emitidas = 1.900 x

Ajuste dos Lucros:

Sobre o balango real e aplicada a seguinte
formula, que corrige os valores medios de ca
da exercicio para cruzeiros do inicio do ano

3 (IGP = 100):

s—

X [100 - (16P, + Iept_])]+ (1GP, + IGP, )

Corrigido 2 2
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QUADRO 43 - 6a. Etapa - ELABORAGCAO DO BALANGO PATRIMO-

NIAL - METODO INTEGRADO

BALANGO PATRIMONIAL - [BALANCO PA-
I TEM Inicio do Exercicio TRIMONIAL
$ Inicio do{$ Fim do Fim do Exer
Exercicio |Exercicio |¢'¢1°
ATIVO
Circulante
Disponivel 100 150 1.908
Clientes 200 300 -
Estoques 1.000 1.500 1.500
sermanente
Equipamento 1.000 1.500 1.400
(-) Depreciagao (200) (300) (420)
Terreno 2.000 3.000 4.000
TOTAL DO ATIVO 4,100 6.150 8.388
PASSIVO
Circulante
Forn2cedores 100 150 -
Emprestimos 200 300 200
Patrimonic Liquido
Capital Social 2.192 3.288 3.288
Lucros Realizados Reais 1.608 2.412 3.220°
Economia nao Realizada Real 0 0 1.680
TOTAL DO PASSIVO 4.100 6.150 8.388:

* Soma dos Lucros Realizados Reais Corrigidos ($ 2.412) com

o Lucro Realizadc Real dc Exercicio a $ do Fim do ExercT-

cio ($ 808)
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5.1.4 Comparacao Entre os Metodos de Corregao das Demonstra-

coes Contabeis

Uma vez apresentados o§ tres metodos para corre-
¢ao das demonstragOes contabeis, serao eles agora comparados,
reunindo-se os balancos patrimoniais, iniciais e finais, assim
como suas demonstracoes de resultado, em quadros que incluem

tambem os valores a custo historico.

Inicialmente, deve ser apontada a relativa seme
Thanga existente entre os metodos de custo historico e custo
de reposicao, assim como a contabilidade a nivel geral de pre
¢os e o metodo integrado. Esta simileridade corre tanto nas con
tas de ativo como nas de passivo. Quanto a demonstracgao de re
sultados , o fato apontado tambem se verifica. 0 lucro final
destes pares e icentico, com a diferenca que, nos metodos do
custo de reposicao e integrado, sao adicionadas parcelas rela

tivas a economias nao realizadas.

Algumas caracteristicas gerais de cada metodo (ex
cluindo o custo historico), englobando seus pontos positivos e

negativos, serao discriminadas a seguir:
a) Contabilidade a Nivel Geral de Pregos

A contabilidade a nivel geral de precgos envol-
ve uma alteracgao na unidade de medida, e nao nos principios con

tabeis.

Expressa em valores monetarios correntes 0s

eventos medidos em valores monetarios do passado.

. 0s ganhos e perdas no poder de compra dos ati
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QUADRO 44 - BALANGOS PATRIMONIAIS (Inicio do Exercicio)

*

Em Valores do Final doExercicio

CONTAS CUSTO NTVEL GE- |CUSTO DE RE[METODO IN-
HISTORICO |RAL DE PRE-{POSICAO TEGRADO
oS
Ativo Circulante
Disponivel 100 150 100 150
Clientes 200 300 200 300
Estoques 1.000 1.500 1.000 1.500
Ativo Permanente
Equipamento 500 1.500 1.000 1.500
(-)Depreciagao (100) (300) (200) (300)
Terreno 2.000 3.000 2.000 3.000
TOTAL ATIVO (PASSIVO) 3.700 6.150 4.100 6.150
Passivo Circulante
Fornecedores 100 150 100 150
Emprestimos 200 300 200 300
Patrimonio Liquido
Capital Social 2.000 3.288 2.000 3.288
Lucros Acumulados 1.400 2.412 1.400 -
Lucro do Exercicio - - - -
Economia Nao Realizada - - 400 -
Lucros Realizados Reais - - - 2.412
Economia Nao Realizada
Real - - - 0

* Para o Nivel Geral

de Precos e

Metodo Integrado.
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QUADRO 45 - BALANCOS PATRIMONIAIS (Final do Exercicio)

CONTAS CUSTO NIVEL GE- [CUSTO DE RE| METODO
HISTORICO RAL .DE PRE [POSICAO INTEGRA
¢os DO

Ativo Circulante

Disponivel 1.908 1.908 1.908 1.908

Clientes

Estoques 500 750 1.500 1.500
Ativo Permanente

Equipamento 500 1.500 1.400 1.400
(-)Depreciacgao (150) (450) (420) (420)

Terreno 2.000 3.000 4.000 4.000
TOTAL ATIVO (PASSIVO) 4.758 . 6.708 8.388 8.388
Passivo Circulante

Fornecedores

Emprestimos 200 200 200 200
Patrimonio Liquido

Capital Social 2.000 3.288 2.000 3.288

Lucros Acumulados 1.400 2.412 1.400 -

Lucro do Exercicio 1.158 808 1.158 -

Economia Nao Realizada - - 3.630 -

Lucros Realizados Reais - - - 3.220

Economia nao Realizada

Real - - - 1.680
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QUADRO 46 - DEMONSTRAGOES DOS RESULTADOS DO EXERCICIO

CUSTO NIVEL GERAL|CUSTC DE RE [METODO IN-
CONTAS HISTORICO |DE PREGOS POSICAO ~ | TEGRADO
Receita de Vendas 2.000 2.400 2.000 2.400
Lucro Bruto 1.500 1.650 - -
Lucro Operacional Cor-
rente - - 588 705,6
Lucro do Exercicio 1.158 808 - -
Lucro Realizado - - 1.158 -
Economias nao Realizadas - - 3.280 -
Lucro Realizado Real - - - 808
Economia nao Realizada
Real - - - 1.680
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vos e passivos monetarios sao mensurados e considerados na for

macao do redito.

. Este metodo possibilita a comparacao das demons

tragoes contabeis ao longo do tempo.

. E o mais simples dos metodos (excetuandoo cus

to historico) para implementacao.

Os valores contabilizados dificilmente variam

de acordo com 0 indice geral de precos (IGP).

. Este metodo nao reconhece 0s yanhos e perdas

que ainda nao foram realizados.

0 processo de correcao monetaria dos balancgos,
atualmente em vigor na legislagao brasileira, gera praticamen-
te os mesmos resultados que a contabilidade a nivel geral de

pregos.

b) Contabilidade Considerando Mudangas em Pregos
Especificos (Custo de Reposicio)
Este metodo considera as variacgoes individuais

efetivas nos pregos dos diversos itens.

. Reconhece o lucro ou prejuizo devido a mudancga
de precos, mesmo que 0 item nao tenha sido realizado, eviden-
ciando-os na formagao do redito. Conseqlientemente, fere o prin

cipio da realizagao da receita.

Confronta a receita com 0 custo corrente na

realizagao da respectiva receita.

. Dos tres metodos (excetuando-se o custo histo
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rico) e o que apresenta custo intermediario para implantacao.

A informagao de variagao em precos especificos

e incompleta sem a informacao de como variou a inf]agéo].

c¢) Metodo Integrado

. Este metodo corrige falhas informativas dos
dois anteriores, considerando as mudancas nos precos especifi-
cos e tambem a variacoes no indice geral de precos, sendo, dos

tres, tecnicamente o mais perfeito.

d) Consideragoes Gerais sobre os Metodos

Existem dificuldades para a implantacao dos meto
dos aqui apresentados, sendo que, uma das maiores, reside na
operacionalizacao destes sistemas. No caso bra-
sileiro, conseguiu-se atraves de uma formula essencialmente sim
ples (correcao monetaria dos balangos) obter-se, praticamente,
os mesmos resultados da contabilidade a nivel geral de precgos,
porem, nao em sua totalidade. Algumas contas ainda nao sao cor
rigidas como, por exemplo, estoques, despesas antecipadas (ba-
lango patrimonial) e receitas, custos e despesas (demonstracao
de resultados) nao sofrem uma correcao explicita. Isto acaba
por transformar as demonstracoes em "colchas de retalho", ou
seja, em agrupamento de cruzeiros de diversos periodos. Apesar
disso, a contabilidade a nivel geral de precos € o inicio da

jornada em direcao ao metodo integrado, considerado o mais per

a

T. CLARKE, F.L. Replacement cost and inflation accounting:
1):71-

n
demurrer. Financial Analysts Journal, New York, 37(
5, jan./feb. 198T.
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feito, tecnicamente, entre os tres .

Outra dificuldade € a relativa ao principio do
custo (historico) como base de valor. Este principio e ferido
em todos os tres metodos abordados, o que necessitaria, por par
te da classe dos contabilistas, uma revisao neste sertido, uma
vez que o0 progresso nesta area nao pode ficar comprometido em
funcao de marcos constituidos num passado onde nao eram enfren

tados os problemas de variagao de pregos atuais.

Por outro lado, acredita-se que deve haver um es
forco para o refreamento da inflagao, e nao o desenvolvimento
de metodos diferentes de contabi]idadez. Seqguindo esta linha
de pensamento, o método do custo historico ainda cdeveria ser
utilizado, porém; internamente a empresa, poderia existir  um
sistema de informacoes que viesse a considerar a inflagao, sen

do que, a enfase seria dada a contabilidade a custos histori -

COS.

Uma tentativa® foi realizada no sentido de  de
fender numericamente esta posigao, comprovando que a contabili
dade a custo historico e, em si, suficiente para registrar os
fatos contabeis, mesmo em uma economia inflacionaria. Visto que

os problemas sao centrados na recuperagao de custos histori -

cos, em decorréncia, devem ser usadas demonstragoes a custos

T. TUDICIBUS, Sergio de & MARTINS, Eliseu. Contabilidade e flu
tuagoes de pregos: resumo de abordagem e proposigao de S0
lucao. Revista Brasileira de Contabilidade, Rio de Janei-

ro, 8(24):26-35, Jjan./mar. T978.

2. MILLER, Elwood L. What's wrong price-Tlevel accounting.
Harvard Business Review, Boston, 56(6):111-38, nov./dec.

T1978.

3. ANTHONY, Robert N. A case for historical costs. Harvard Bu-
siness Review, Boston, 54(6):69-79, nov./dec. 1976.
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historicos.

Contra esta defesa podem ser levantados os seguin

tes argumentos:

10) Os exemplos que foram dados sao restritos,
nao incluindo ativos circulantes essenciais (como estoques e

clientes), itens estes sujeitos a acao direta da inflacao;

20) A introducao destes ativos circulantes obri
gara a obtencao, pela empresa de mais patrimonio e mais passi-

vo, fato que nao foi analisado;

30) Demonstragoes a custos historicos, unicamen-
te, constituem-se em base pouco confiavel para acionistas e
banqueiros tomarem decisoes, o que nao assegura um aporte de

recursos quando necessario.

A inflacao e um fato inerente as economias de dj
versos paises, com origem remontando ha centenas de anos e com
perspectiva de existencia muito prolongada. Logo, € inutil pre
gar seu refreamento e ate mesmo sua extingao, e apegar-se a

um sistema contabil pouco representativo da realidade.

Deve-se, isto sim, procurar-se maneiras praticas
de operacionalizagao de metodos contabeis adequados a esta rea
lidade inflacionaria, principalmente hoje, em que o aesenvolvi
mento e a facilidade de acesso a computadores vem crescendo ra

pidamente.
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5.2 Correcao da Analise Eccnomico-Financeira
¢

E<te instrumento tera seu grau de correcao aumen
tado, quanto mais precisa for a base (demonstracoes contabeis)
sobre a qual serao efetuados os calculos. De acordo com o que
ja foi apresentado, o metodo integrado para elaboracao (correcao)
das demonstracoes contabeis, pelas suas caracteristicas tecni-
cas, e o que se constituiria no melhor fundamento para o desen
volvimento de uma analise. Entretanto, na maioria das vezes,
0 que estara a disposicao do administrador financeiro, serao
simplesmente as demonstragOes contabeis na forma da legislagao

em vigor.

A correcao da analise economico-financeira pode
ocorrer em diversos niveis, em funcao das necessidades e dis
ponibilidade de recursos. Num primeiro momento, este adminis-
trador poderia, apenas, ajustar alguns itens das demonstragoes
de que dispoe, como exemplo, estoques e despesas pagas anteci-
padamente, no balango patrimonial, e receitas, custos e despe
sas, na demonstracao de resultados. 0O ativo permanente poderia

ser incluido neste processo de reajustes.

Tecnicamente mais correto, seria reestruturar as
demonstracgoes contabeis pelo nivel geral de precos (metodo ja
apresentado), depurando-se, assim, os problemas existentes na
atual legislagao, como € o caso do reajuste do ativo permanen-
te pela variagao das ORTN's. Certamente, o nivel da analise
economico-financeira melhoraria consideravelmente, constituin-

do-se em um instrumento mais eficaz, com o avango e populariza

¢ao da informatica, fica reduzido o grau de dificuldade para
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operacionalizagao deste processo, melhorando a relagao custo-

beneficio da implantacgao.

Como ultimo nivel desta escala, uma contabiliza-
cao pelo metodo integrado proporcionaria a base para a realiza
cao de uma analise superior a anterior. A integracao do nivel
geral de precos aos custos de reposicao, sem duvida, melhora a
qualidade informativa, mas tambem, requerera uma modificagao na
estrutura contabil da organizagao, a fim de coletar e registrar

dados ate entao nao necessarios ao sistema.

Nos niveis descritos, parte-se de simples ajus
tes nas demonstragoes, e chega-se a uma modificagao profunda
na contabilizacao. Paralelamente a estes niveis encontra-se uma
escala de custos, diretamente proporcional as modificacoes: quan-
to maiores estas modificagoes, mais altos serao os custos. Ca-
be ao administrador financeiro a conjugacao de suas necessida-
des a restricao de recursos, procurando melhorar a resposta do
sistema empregado. 0 que deve evitar, e contentar-se com o que
possui, principalmente se ainda se encontra tomando decisoes
sobre informagoes geradas pela contabilidade e destinadas a cum

prir obrigacoes legais.

5.3 Correcao do Orcamento

Alguns trabalhos tem surgido no sentido de estu

dar o orcgamento em epoca de inflagao. Num de]es], € sugerida,

T STEDILE, Wanderlei I. Planejamento financeiro e inflacao.
Sao Paulo, FGV, 1977. Diss. (Mestr. Adm.) (nao pubTicada).
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inicialmente, a elaboracao de projecao a valores correntes e
seu posterior deflacionamento para uma data base, como o ins-
tante inicial. Assim procedendo, obtem-se demonstracoes perfei
tamente equivalentes, sendo que as taxas de retorno do investi
mento refletirao valores reais e nao se incorrera nas distor

¢oes de projecoes a precos constantes.

Em outro], e aconselhado que a seqliencia tradi
cional de elaboracao orcamentaria (orgamento de vendas, de pro
ducao, etc.) seja invertida, estabelecendo-se, primeiramente, a
lucratividade desejada, desenvolvendo-se o processo ate chegar
ao orcamento de vendas. Os motivos alegados para esta inversao
pouca relacao possuem com a inflacao, sendo mais de cunho es-

trategico, motivacional e analitico.

Um terceiro traba]ho2 propoe a elaboracao da de
monstracao de resultados pelo nivel geral de precgos, projetan-
do receitas, custos e despesas atraves de um indice inflaciona
rio previsto e corrigindo estes itens (pela mesma inflacao) pa

ra o final do exercicio. Esta proposigao inclui tambem o calcu

lo de ganho e perdas nos itens monetarios.

De todas as propostas, parece ser esta ultima a

que se aproxima de um instrumento gerencial mais util para )

T TUDICIBUS, Formg1ag6es orgamgntérias e planejamento de lu-
cro em condigoes inflacionarias; algumas consideragoes,
op. cit.

2 ASSAF NETO, Alexandre. Generalizagoes do processo de proje-
¢ao de resultados em inflacao. Revista Brasileira de Mer-
cado de Capitais, Rio de Janeiro, 12(29):25-47, Jan./mar.

1984.7




135

administrador financeiro. Entretanto, nao e completa, uma vez

que nao incorpora os balangos patrimoniais ao processo.

0 ponto de partida para uma corregéo orgamenté
ria eficiente, a semelhanga da analise economico-financeira, se
ria a correcao das demonstracoes contabeis passadas pelo nivel
geral de precgos, conforme apresentado anteriormente, e n3ao uma
correcao de acordo com a legislacao em vigor, que apesar de
avancada em relacao a outros paises, ainda deixa a desejar em

alguns pontos (ja analisados).

Concluida esta etapa, o proximo passo na corre
¢ao do orcamento seria projetar tambem as demonstragoes conta
beis de acordo com o metodo do nivel geral de precos. Assim, o
administrador financeiro teria um instrumento de maior preci-

sao e mais util as suas decisoes.

Finalizando, se quisesse aprimorar ainda mais
suas projecoes, poderia introduzir os custos de reposigao e co
megar a operar com o metodo integrado na orcamentacao. E evi-
dente que as demonstragoes passadas dificilmente seriam corri-
gidas com base neste metodo, dada a falta de dados. Mas um uni
co balango patrimonial seria levantado, constituindo-se no co

meco deste novo processo de orcamentacao.

5.4 Conclusao

Neste capitulo, procurou-se apresentar os métg

dos basicos existentes para a corregao das demonstracoes con-

UFRGS N
Escola de Adininistragdo - Bibiioteca
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tabeis, suas semelhancas e seus pontos positivos e negativos.
Apontou-se, tambem, a possibilidade de sua utilizagao na anali
se economico-financeira e no orgamento, melhorando o nivel ins
trumental a disposicao do administrador financeiro para a toma
da de decisoes. Obviamente, por serem as demonstracoes conta
beis a base para os outros instrumentos, o tratamento mais am
plo foi dado as primeiras. Assim sendo, espera-se que a segun-

da questao, formulada ao inicio deste trabalho, tenha sido res

pondida com os conteudos apresentados.




6. RECONHECIMENTO E CORRECAO DAS DISTORCOES INFLACIONARIAS

Ate o presente estagio foram respondidas duas das

perguntas formuladas na introdugao deste trabalho, as quais ver

saram sobre as distorgoes que a inflagao provoca nos instrumen

tos economico-financeiros assim como as maneiras de corrigi-los,

de modo a diminuir ou mesmo eliminar os efeitos inflacionarios.

Entretanto, outras questoes, propostas juntamente com as duas

ja abordadas, ainda estao pendentes. Sao elas:

c)

o administrador financeiro efetivamente reco
nhece as distorcoes inflacionarias existentes

em seu instrumental?
qual o grau em que ocorre este reconhecimento?

este administrador realiza corregoes nos seus
instrumentos para combater as distorcoes in

flacionarias?
quais sao estas correcgoes?

existe relacao entre grau de reconhecimento,
por parte do administrador financeiro, das dis
torcoes inflacionarias que ocorrem no instru-
mental economico-financeiro e a realizacao de
correcoes nestes instrumentos, por este pro-

fissional?
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Neste capitulo procurar-se-a responde-las com ba
se em uma pesquisa de campo, caminho este que ja havia sido se
lecionado. Assim, inicialmente, sera apresentado o planejamen-
to da pesquisa, sendo que, em etapa posterior, os dados coleta

dos sofrerao analise e interpretacao.

6.1 Planejamento da Pesquisa

Serao expostos, a seguir, os critérios adotados
assim como os elementos essenciais para a elaboracao da pesqui

sa de campo.

6.1.1 Populacgao

Limitou-se a populagao estudada aos administrado
res financeiros das empresas situadas na regiao metropolitana
denominada Grande Porto Alegre. Esta regiao esta localizada no
Rio Grande do Sul, Estado que, para fins de levantamento esta-
thtico], foi dividido em microregioes. Uma delas, a qual foi
atribuido o numero 308, e a chamada de Grande Porto Alegre, for

mada pelos seguintes municipios:

1 ANUARIO ESTATISTICO DO RIO GRANDE DO SUL - 1982. Porto Ale
gre, Fundacao de Economia Estatistica, 1984.
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Alvorada Barra do Ribeiro
Cachoeirinha Campo Bom

Canoas Estancia Velha
Esteio Gravatai

Guaiba Novo Hamburgo
Portao Porto Alegre

Sao Leopoldo Sapiranga
Sapucaia do Sul Viamao

Assim sendo, o interesse deste estudo concentrou

se nos administradores financeiros de organizacoes situadas nas
cidades discriminadas. Salienta-se que foram excluidas as empfg
sas agricolas, devido a caracteristicas proprias, especificas
deste setor, e as instituicoes do sistema financeiro, por segui
rem uma legislacao contabil diferenciada, determinada pelo Ban

co Central do Brasil.

6.1.2 Administradores financeiros entrevistados

A estrategia de entrevista com os administradores
financeiros, (profissionais cuja fungao e a revisao e o contro
le das decisoes com a finalidade de distribuir e redistribuir
recursos financeiros para usos novos e antigos), alem da difi-
culdade para a obtencao dos dados devida as peculiaridades des
te mercado], foi influenciada pela insuficiencia de recursos pa
ra a realizacao da pesquisa. Assim, selecionoy-se uma amostra

de vinte profissionais que se dispuseram a fornecer as informa

T. Estas peculiaridades foram tratadas no Capitulo 3.
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coes solicitadas. Ainda, para maior representatividade, procu-
rou-se incluir administradores de organizacoes de diversos seg

mentos da economia e de diversos portes.

Como conseqliencia, esta amostra e classificada co
mo nao probabilistica intencional, e que, por nao obedecer a
criterios estatisticos de selecao, implica resultados nao
generalizaveis para a populacao em pauta. Entretanto, deve ser
salientado que, este numero de casos permite um tratamento dos

dados coletados atraves de estatistica néo-paramétrica].

6.1.3 Variaveis

Para responder as questoes sobre o reconhecimen-
to, por parte do administrador financeiro, dos efeitos infla -
cionarios em seu instrumental, o grau em que ocorre este reco-
nhecimento e o uso de medidas corretivas para estes efeitos,

serao utilizadas as variaveis arroladas a seguir:

a) reconhecimento das distorcoes inflacionarias

nas demonstracoes contabeis;

b) reconhecimento das distorgoes inflacionarias

na analise economico-financeira;

1. Para uma abordagem sobre estatistica nao-parametrica, ver
por exemplo, SIEGEL, Sidney. Estatistica nao-parametrica:
para as ciencias do comportamento. Sao Paulo. McGraw-Hill
do Brasil, 1977.
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d)

Estas variaveis foram investigadas atraves dos seguintes
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reconhecimento das distorgoes

no orcamento;

medidas corretivas das distorgoes

rias.

inflacionarias

inflaciona

pon-

tos de distorcgoes inflacionarias, ja levantados anteriormente

neste trabalho.

Desta forma, tem-se 0s seguintes agregados:

10) A variavel reconhecimento das distorgoes

flacionarias nas demonstracoes contabeis teve como

0s pontos:

reconhecimento de distorgoes

itens monetarios

reconhecimento de distorgoes

inflacionarias

inflacionarias

custo das mercadorias vendidas

reconhecimento de distorcoes

ativo permanente

reconhecimento de distorgoes
depreciacao

reconhecimento de distorgoes
patrimonio 17quido
reconhecimento de distorcoes

correcao monetaria

reconhecimento de distorgoes

valor do Tucro 1iquido

reconhecimento de distorcgoes

formacao do lucro liquido.

inflacionarias

inflacionarias

inflacionarias

inflacionarias

inflacionarias

inflacionarias

in

referencia

nos

na

no

na
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29) A variavel reconhecimento das distorgoes in
flacionarias na analise economico-financeira teve como referen

cia 0os pontos:

. reconhecimento de distorgoes inflacionarias nos

indices de liquidez

. reconhecimento de distorgoes inflacionarias nos

indices de endividamento

. reconhecimento de distorgoes inflacionarias nos

indices de rotacgao

. reconhecimento de distorgcoes inflacionarias nos

indices de lucratividade

. reconhecimento de distorgoes inflacionarias nos

indices de retorno.

39) A variavel reconhecimento das distorgoes in

flacionarias no orgamento teve como referencia o seguinte ponto:

. reconhecimento da diferenca de resultados en-
tre as projecoes a precos constantes e a pre

¢O0Ss correntes.

40) A variavel medidas corretivas das distorcoes

inflacionarias teve como referencia o ponto:

existencia de medidas corretivas das distor -

¢oes inflacionarias.
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6.1.4 Operacionalizacao das Variaveis

Nesta etapa apresenta-se a forma pela qual as va
riaveis apontadas acima foram operacionalizadas. Assim, para a
realizacao da pesquisa, optou-se por um roteiro de entrevista
dividido em duas etapas: na primeira verificou-se a percepgao
do administrador financeiro a respeito dos principais pontos
de deformagao inflacionaria (reconhecimento), e na segunda,

0 grau e a forma pela qual se da a corregao (agao).

A variavel reconhecimento das distorcoes infla
cionarias nas demonstragoes contabeis foi operacionalizada me

diante as seguintes perguntas:

1) Sobre quais itens arrolados a seguir, voce en
tende existir influencia (distorgao) devida a inflacao? De que

maneira ela ocorre?

a) Itens Monetarios

b) Estoques

c) Custo das Mercadorias Vendidas
d) Ativo Permanente

e) Depreciagao

f) Patrimonio Liquido.
2) A corregao monetaria faz efetivamente  parte
do resultado do exercicio, ou & simplesmente um registro conta

bil? Se possivel, justificar a resposta.

3) 0 lucro 1iquido do exercicio:
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a) representa um valor proximo ao real ou esta

distorcido?

b) esta a valores medios ou corrigido para a da
ta de encerramento do exercicio? Se possivel,

Jjustificar suas respostas.

A variavel reconhecimento das distorcoes infla -
cionarias na analise economico-financeira foi operacionalizada

por meio da seguinte pergunta:

4) Sobre quais indices arrolados a seguir, refe
rentes a analise, voce entende haver distorcoes devidas a in-

flacao? De que modo elas ocorrem?
a) Indices de Liquidez
b) Indices de Endividamento
c) Indices de Rotacao
d) Tndices de Lucratividade
e) Indices de Retorno.

A variavel reconhecimento das distorcoes infla-
cionarias no orgamento foi operacionalizada atraves da seguin-

te pergunta:

5) Voce identifica alguma diferenca nos resulta
dos obtidos atraves de uma orcamentacao a precos constantes e

uma a precgos correntes? Se possivel, justificar a resposta.

0 resultado desta primeira etapa da pesquisa (re
conhecimento) foi apurado de acordo com a classificacao nos
grupos abaixo, denominados de niveis ou graus de reconhecimen-

to:
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Grupos de Nivel (ou grau) de Reconhecimento

0 - nenhum reconhecimento
1 - reconhecimento inferior
2 - reconhecimento medio

3 - reconhecimento superior

Ou seja, o administrador financeiro que nao reconhece o efei
to distorcivo da inflagao em nenhum dos seus instrumentos, se
ra enquadrado no grupo 0. Aquele que percebe o efeito em ape -
nas um deles tera lugar no grupo 1, e assim sucessivamente, ate
0 grupo 3, uma vez que Se possui um maximo de tres variaveis

que estao relacionados com este reconhecimento.

Para se considerar o administrador financeiro co
mo reconhecedor das distorcoes inflacionarias nas variaveis, de
ver-se-a analisar os pontos de distorcoes inflacionarias. Se, em
60% ou mais destes, em seu grupo respectivo, o entrevistado apre
sentar o conhecimento pretendido, dir-se-a que ele reconhece o0s
efeitos inflacionarios na variavel em pauta. Assim,no caso da
variavel reconhecimento das distorcoes inflacionarias nas de-
monstracoes contabeis, devera apresentar conhecimento de efei
tos inflacionarios em, pelo menos, seis dos pontos de distorgoes
inflacionarias pertencentes ao grupo das demonstracoes conta-
beis. Quando se tratar da variavel reconhecimento das distorcoes
inflacionarias na analise economico-financeira, devera ser acu
sado o reconhecimento de distorcoes em um minimo de tres pontos. E,
finalmente, na variavel reconhecimento das distorgoes inflacio
narias no orcamento, o administrador deverd reconhecer a dife
renca estudada entre os dois metodos de orcamentacao, para ser

computada esta variavel como conhecida.
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A variavel medidas corretivas das distorgoes in

flacionarias foi operacionalizada atraves da seguinte pergunta:

6) Nos pontos em que voce apontou distorgoes de
vidas a existencia de inflagao, quais as medidas corretivas uti
lizadas em sua empresa, para minimizar, ou mesmo eliminar 0

problema?

Quanto as respostas a esta pergunta (relativa a
acao corretiva), os entrevistados serao classificados em dois
grupos: no primeiro, existe algum tipo de medida corretiva de dis
torgoes inflacionarias empregada pelo administrador financeiro;
no segundo grupo, inexiste qualquer tipo de corregao. Sobre es
te resultado sera igualmente aplicada a prova binomial, uma
vez que a amostra tambem e dicotomizada, o que possibilitara
afirmar se os administradores financeiros utilizam ou nao medi

das corretivas para as distorcoes inflacionarias.

Finalmente, pretende-se ainda verificar se 0
grau de reconhecimento explica a utilizagao de medidas correti
vas dos efeitos inflacionarios. Para tanto, sera tambem usada
a prova de Komolgorov - Smirnov. Para todos os testes determi-

nou-se um nivel de significancia igual a 5%.

6.2 0s Efeitos Inflacionarios nos Instrumentos Economico-Fi -

nanceiros: Reconhecimento e Acao nas Empresas

Realizadas as entrevistas, pode-se agora proce-
der a sua analise, visando fornecer respostas as questoes apon

tadas no inicio deste capitulo. As duas primeiras, "0 adminis-
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trador financeiro efetivamente reconhece as distorgoes infla-
cionarias existentes em seu instrumental?" e "Qual o grau em
que ocorre este reconhecimento?", serao solucionadas a partir
das respostas dadas pelos administradores financeiros, as per

guntas de numeros 1 a 5 do roteiro apresentado anteriormente.

A indagagao sobre o grau em que ocorre 0 reconhe
cimento somente sera procedente caso exista reconhecimento, por
parte do administrador financeiro, das distorgoes inflaciona
rias nos instrumentos economico-financeiros. Caso contrario, se
ria ilogico realiza-la. Assim, para responder a primeira per
gunta, os grupos de nivel de reconhecimento foram divididos em

dois grandes grupos:

a) o administrador financeiro nao reconhece 0s
efeitos inflacionarios nos instrumentos eco-

nomico-financeiros;

b) o administrador financeiro reconhece os efei
tos inflacionarios nos instrumentos economico

-financeiros,

sendo o primeiro composto pelo grupo de nivel 0 e o segundo for
mado pelos grupos de niveis 1, 2 e 3. 0 Quadro 47 exibe o re-

sultado desta composigao.

®aculdade Ciancias Econdmicas
RUBLIOTECA
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QUADRO 47 - RECONHECIMENTO DOS EFEITOS INFLACIONARIOS NOS

INSTRUMENTOS ECONOMICO-FINANCEIROS PELOS ADMI

NISTRADORES FINANCEIROS

—
EFEITOS INFLACIONARIOS FREQUENCIA
Nao Reconhecem 4
Reconhecem 16
Total 20

Uma vez que a amostra esta dicotomizada, isto €,
s . . .1
dividida em duas classes, pode ser aplicada a prova binomial ,

testando as seguintes hipoteses:

Hipotese Nula (Ho): inexiste diferenca entre o numero de admi-
nistradores financeiros que reconhece 0s
efeitos inflacionarios nos instrumentos eco

nomico-financeiros e 0 que nao reconhece.

Hipotese Alterna- existe diferenca entre o numero de adminis
tiva (H]): tradores financeiros que reconhece os efei
tos inflacionarios nos instrumentos econo-

mico-financeiros e 0 que nao reconhece.

Da aplicagao desta prova constatou-se que a probabilidade de

1. Uma_apresentacao desta e das demais provas aqui utilizadas po
dera ser encontrada em SIEGEL, op. cit.
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ocorrencia de uma freqliencia menor ou iqual a 4, sob a hipatg
se nula, & de 0,012 o que, a um nivel de significancia igual
a 0,05 possibilitou a rejeicao da hipotese nula e a conseqlien-
te aceitacao da hipotese alternativa. Como existe diferenca sig
nificativa entre o grupo de administradores financeiros que nao
reconhece os efeitos inflacionarios nos instrumentos econamicg
-financeiros e o grupo de administradores que os reconhece, com
preponderancia deste ultimo em relagao ao primeiro, a indaga-
cao, acerca do reconhecimento, por parte dos administradores -
financeiros, das distorcoes inflacionarias existentes em seu
instrumental, sera respondida do seguinte modo: a um nivel de
significancia igual a 5%, pode-se afirmar que, os administrado
res financeiros apresentam um reconhecimento das distorgoes in

flacionarias nos instrumentos economico-financeiros.

A existencia deste reconhecimento torna plausi
vel a busca de uma resposta a segunda questao, que procura
identificar o grau em que ocorre este reconhecimento. 0 Qua
dro 48 apresenta o numero de casos existentes em cada nivel de
reconhecimento propriamente dito (1, 2 e 3). 0 nivel 0 foi
desconsiderado pois seria uma inconsistencia incluir-se um gru
po de nao reconhecimento para verificagao do grau em que ocor-

re um reconhecimento.
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QUADRO 48 - NUMERO DE CASOS VERIFICADOS NOS GRAUS DE RECO
NHECIMENTO DOS EFEITOS INFLACIONARIOS NOS INS

TRUMENTOS ECONOMICO-FINANCEIROS

GRAUS DE RECONHECIMENTO FREQUENCIA
1 - Inferior 6
2 - Medio 7
3 - Superior 3
Total 16

Como os dados estao dispostos em uma ordem, de um grau de reco
nhecimento inferior até um grau de reconhecimento superior, a
prova de Komolgorov - Smirnov foi considerada a mais adequada
para aplicacao. Esta compara freqliencias acumuladas, esperadas
e observadas, de uma escala ordinal permitindo verificar se a
diferenca maxima entre as duas freqliencias pode ser atribuida

a0 acaso ou nao.

Desta forma, para fornecer a resposta procurada,

foram enunciadas as seguintes hipoteses:

Hipotese Nula (Ho): nao ha diferenca entre 0s graus de reconhe
cimento dos efeitos inflacionarios, por par
te dos administradores financeiros, nos ins

trumentos economico-financeiros.
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Hipotese Alternativa (H]): ha diferenga entre os graus de reco
nhecimento dos efeitos inflaciona -
rios, por parte dos administradores
financeiros, nos instrumentos econg

mico-financeiros.

Com base no Quadro 49, que apresenta as freqﬁéncias acumuladas,
esperadas e observadas, e suas respectivas diferengas, a prova
de Komolgorov - Smirnov revelou que, para um numero de casos
igual a 16 e Dmax maior ou igual a Zé, existe uma probabilida
de associada sob Ho major que 0,20. Isto significa que a hipo-
tese nula nao pode ser rejeitada. Conseqlientemente, pode-se afir
mar que o administrador financeiro nao possui um grau espechi
co de reconhecimento das distorcoes inflacionarias nos instru-
mentos economico-financeiros, podendo ser encontrados com a mes

ma probabilidade, alguns com grau inferior, outros com grau me

dio e ainda outros com reconhecimento superior do problema.

QUADRO 49 - GRAUS DE RECONHECIMENTO DOS EFEITOS INFLACIO-

NARIOS (Prova de Komolgorov- Smirnov)

Graus de Reconhecimento 1 2 3
Freqliencia Simples Observada 6 7 3
Fs (X) = Distribuicao Teorica Acumulada 1 2 3
Segundo HO 3 3 3

S1 (X) = Distribuicao Acumulada 6 |13 |16
Observada 16 16 16

D = IFy (X) - Sy (X1 L A I

24 48




0 fato de haver um reconhecimento, por parte do
administrador financeiro, das distorgoes inflacionarias nos ins
trumentos economico-financeiros, mas de nao ter sido identifi-
cado um grau especifico de reconhecimento, indica que existem
administradores tomando decisoes com base em um instrumental,
sobre o qual eles nao possuem um conhecimento completo dos efei
tos que a inflagao pode causar. Em fungao disto, fica eviden-
ciada a necessidade de um maior estudo, por estes profissionais,

dos topicos apresentados anteriormente neste trabalho.

A busca de solugao a terceira pergunta apresenta
da ao inicio deste capitulo, sobre a realizagao de correcgoes,
por parte do administrador financeiro, nos instrumentos econo-
mico-financeiros a fim de combater as distorgoes inflacionarias,
foi feita atraves da sexta questao do roteiro de entrevista. Ao
serem levantadas quais as corregoes efetuadas, descobriu-se tam
bem, o numero de administradores que realizava correcoes nos
seus instrumentos economico-financeiros. Assim pode-se elabo-

rar o Quadro 50 e enunciar-se as hipoteses abaixo:

Hipotese Nula (Ho): Os administradores que realizam corregoes
em seus instrumentos economico-financeiros,
em fungao das distorgoes inflacionarias,sao
numericamente equivalentes aos que nao rea

lizam estas correcoes.

Hipotese Alternativa (H]): O0s administradores que realizam cbﬁ
recoes em seus instrumentos economico- finan
ceiros, em funcao das distorcoes inflacio-
narias, nao sao numericamente equivalentes

aos que nao realizam estas correcgoes.
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QUADRO 50 - ADMINISTRADORES FINANCEIROS QUE REALIZAM E
QUE NAO REALIZAM CORRECOES NOS INSTRUMENTOS
ECONOMICO-FINANCEIROS

CORRECOES NOS INSTRUMENTOS

ECONOMICO-FINANCEIROS FREQUENCIA
Nao Realizam 13
Realizam 7
Total 20

ApTicando-se a prova binomial, verificou-se que
a probabilidade de ocorrencia de uma freglencia menor ou igual
a 7 sob a hipotese nula e de 0,264, o que inviabilizou sua re-
jeicao a um nivel de significancia igual a 5%. Conseqlientemen-
te, face ao resultado encontrado, nao se pode afirmar que 0s
administradores financeiros caracterizam-se por efetuarem (ou
nao efetuarem) corregoes no seu instrumental em funcao de dis
torgoes inflacionarias, uma vez que 0S grupos sSao numericamen-

te equivalentes ao nivel de significancia pretendido.

Quanto as correcgoes utilizadas pelos administra-
dores financeiros para combater as distorcoes inflacionarias nos
instrumentos economico-financeiros, topico relativo a quarta
pergunta, sete empresas (35% de um total de 20) exibiram algum
esforgco neste sentido. Entretanto, o estagio alcancado nesta
area e ainda incipiente, concentrando-se na corregSo de con
tas especificas das demonstragoes contabeis (p. ex., receitas,

despesas, lucro liquido) pelo Indice Geral de Precos e, em um
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caso, em dolar americano. Em apenas uma destas empresas existe
a correcao completa da demonstracao do resultado do exercicio
e do balango patrimonial. 0 que provavelmente podera estar ocor
rendo, e que estas correcoes nao Sao realizadas ou, quando 0
sao, encontram-se em um nivel pouco sofisticado, por falta de

um conhecimento mais aprofundado sobre o0 assunto por parte de

tais administradores.

Se por um lado o aspecto de correcao instrumental
e pouco utilizado, por outro lado, notou-se um esforco geral
por parte dos entrevistados a fim de aprimorar a gestao finan-
ceira. Em 16 casos (80%) constatou-se que, em periodos infla
cionarios existe uma eficientizacao do uso de recursos de  gi
ro, como, por exemplo, aceleracao de recebimentos, postecipacgao
de pagamentos, otimizacao dos estoques, diminuicao do risco
nas vendas (melhor selecao dos clientes), fixacao do preco em
ORTN's, atualizando, desta forma, os valores parcelados, e apli
cacao financeira, sempre que possivel, das quantias em caixa e
bancos. Seis administradores financeiros (30% dos casos) afir
maram que o crescimento da inflacao levou-o0s a um controle
maior de custos e despesas, uma vez que seu crescimento estava
acima do crescimento das receitas. Em 4 organizacoes (20%) en-
controu-se uma preocupagao permanente com a tributacgao, princi
palmente quanto ao imposto de renda, cujas aliquotas apresenta
ram um crescimento em 1983]. Outros aspectos foram ainda abor-

dados pelos administradores financeiros como importantes em epo

1. Sobre este assunto ver o Decreto-Lei 2065 de 26 de outubro
de 1983.




155

ca de inflacao alta sendo exemplos neste sentido, a necessida-
de da empresa estar bem capitalizada a fim de reduzir seus cus
tos financeiros (3 casos), a busca de uma desimobilizacao, a
procura de linhas de crédito subsidiadas e a melhoria do siste

ma de informagoes (1 caso em cada um destes topicos).

Quanto a ultima pergunta formulada, para verifi
car a existencia de relagao entre grau de reconhecimento, por
parte dos administradores financeiros, das distorgoes inflacio
narias que ocorrem no instrumental economico-financeiro» e a
realizacao de corregoes nestes instrumentos, os dados apresen-
tados no Quadro 51 sao o ponto de partida para a busca de uma
solugao. Nele sao apresentados os casos de administradores fi
nanceiros que realizam correcoes em seu instrumental, de acor-
do com o respectivo grau de reconhecimento das distorcoes in
flacionarias. Assim, por exemplo, dos administradores com 0
grau de reconhecimento igual a 3, em dois casos verificou-se a

existencia de corregoes no instrumental. Enunciaram-se ent3o,

QUADRO 51 - GRAUS DE RECONHECIMENTO DE DISTORGOES INFLA-
CIONARIAS E CORRECOES DOS INSTRUMENTOS ECOND
MICO-FINANCEIROS

Graus de Reconhecimento 0 ] 2 3

Administradores que Efetuam CorregBes 0 2 3 2
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as seguintes hipoteses:

Hipotese Nula (Ho): inexiste relagao entre o grau de reconheci
mento, por parte dos administradores finan
ceiros, de distorcoes inflacionarias nos
instrumentos economico-financeiros e a rea
lizacao, por estes profissionais, de corre
coes a fim de combater os efeitos inflacio

narios neste instrumental.

Hipotese Alternativa (H]): existe relagao entre o grau de reco
nhecimento, por parte dos administradores fi
nanceiros, de distorcoes inflacionarias nos
instrumentos economico-financeiros e a rea
lizagao, por estes profissionais, de corre
coes a fim de combater os efeitos inflacio

narios neste instrumental.

Aplicando-se a prova de Komolgorov - Smirnov (Qua
dro 52, para testa-las, verificou-se que, para um numero de ad
ministradores financeiros que realiza tais correcoes (igual a
7) e Dmax = 0,2143, tem-se uma probabilidade associada maior
que 0,20. Assim, ao nivel de significancia estabelecido (5%)
a hipotese nula nao podera ser rejeitada. Des-
ta maneira, conclui-se que, nao se pode afirmar que existe a
relagao entre grau de reconhecimento de distorcoes inflaciona-
rias, por parte do administrador financeiro, nos instrumentos
economico-financeiros, e a realizagao de correcgoes neste ins

trumental.
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QUADRO 52 - RELAGCAO ENTRE GRAU DE RECONHECIMENTO E REALI-

ZAGCAO DE CORREGCOES (Prova de Komolgorov -

Smirnov)
Grau de Reconhecimento 0 1 2 3
Freqliencia Simples - Observada 0 2 3 2
Fy (X) = Distribuicao Teorica 4 10 17 20
Acumulada Segundo H0 20 20 20 20
S, (X) = Distribuicao Acumula- 0 2 5 7
da Observada / 7 7 7
D= | Fy (X) = Sy (X) | 0,2 |0,21430,1357 0

Alem de ser essencial no fornecimento de respos
tas a parte das perguntas formuladas na introdugao deste traba
lho, a pesquisa de campo permitiu ainda o levantamento de al
guns pontos relevantes analisados a seguir. Dos entrevistados,
todos reconhecem as perdas e ganhos inerentes aos itens moneta
rios em funcao da inflacao e, no que se refere aos estoques,
quatro (20%) acreditam que sua rotagao mais veloz permite, pra
ticamente, eliminar tais perdas. A este respeito, deve-se di
zer que, com as altas taxas inflacionarias que atualmente se

verificam, significativas ate a nivel diario, por mais ra

pida que seja a rotagao, dificilmente consequir-se-a eliminar

tal influencia.

Na questao sobre a pertinencia ao redito do exer

cicio do resultado da correcao monetaria, 11 entrevistados (55%)
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entendem que tal resultado faz parte efetiva do redito do exer
cicio. Destes, apenas tres (15%) possuem um entendimento proxi
mo do verdadeiro significado da correcao monetaria, sendo que
os oito restantes acreditam que este processo apenas proporcig

na uma atualizacao do ativo permanente e do natrimonio Iiquido.

Quanto ao lucro 1iquido ser ou nao atualizado pa
ra final do exercicio, cinco (25%) responderam que este item
representa um valor final do periodo, uma vez que Seu reinves-
timento ao longo do ano, o valor apurado ao seu termino esta-
ria atualizado na data. Entretanto, nenhum dos cinco (os outros
quinze entrevistados acreditam que o lucro liquido esta a valo
res medios do exercicio) associou o processo de correcao mone-

taria a contabilidade a nivel geral de precos.

Na questao sobre analise economico-financeira, 12
entrevistados (60%) identificam distorcoes inflacionarias nos
indices, sendo que um destes apontou a manipulagao de dados co
mo um agravante. Este grupo afirma que a analise ecoanﬁCOfﬁnag
ceira nao e mais um fator decisorio, podendo ser eventualmente
utilizada como um instrumento de comparacao entre empresas. 0s
oito restantes (40%) ainda consideram este processo como um bom
aparato gerencial, ignorando distorcoes, pelo menos significa-

tivas, que poderiam deteriorar o resultado.

Somente 4 profissionais (20%) reconhecem haver
diferenga no produto da orcamentacao a precos constantes e cor
rentes. Destes, tres identificam suas causas sendo que o quar-
to possui apenas nogoes sobre o assunto. 0Os outros dezesseis en
trevistados acreditam que os resultados obtidos serao essencial

mente oS mesmos. Dos 20 entrevistados, 16 elaboram orcamentos,
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sendo que destes, apenas tres elaboram projecoes a pregos cons
tantes. Dos que elaboram orgamentos a pregos correntes, quatro
identificam as diferencas entre os dois processos, apresentadas
anteriormente, o que leva a concluir que um grupo de nove admi
nistradores utiliza um processo mais trabalhoso (precos corren

tes) sem conhecer efetivamente o motivo.

6.3 Conclusao

Com esta pesquisa de campo, espera-se ter forne-
cido respostas as cinco ultimas questoes formuladas na introdu
cao desta dissertagao. Assim, visualizou-se um quadro onde os
administradores financeiros, de certo modo, reconhecem os efel
tos inflacionarios nos instrumentos economico-financeiros, e
alguns realizam correcoes simples em seu instrumental. Entretan-
to, um maior conhecimento sobre os problemas inflacionarios nas
demonstragoes contabeis, analise economico-financeira e orgamen
to, certamente seria proveitoso a fim de que as decisoes toma-
das por estes profissionais tivessem um melhor embasamento. Res
salta-se, aqui, o papel importante que a Universidade exerce
neste sentido, uma vez que deve ser um dos centros geradores

destes conteudos teoricos.




7. CONCLUSOES E RECOMENDACGOES

Na introducao deste traba]ho foram propostas sete
questoes sobre os efeitos da inflagcao nos instrumentos economi
co-financeiros, as formas de corregao destas distorcoes, o re-
conhecimento do vies inflacionario pelo administrador financei
ro e as medidas corretivas empregadas por este profissional. 0
conteudo desenvolvido, de acordo com a metodologia proposta,
procurou fornecer respostas aquelas perguntas, colaborando pa-
ra o incremento do volume de conteudos acerca do tema, e cons-
tituindo-se em mais um passo no sentido da formagao de uma teo

ria financeira inflacionaria.

Em resumo, o estudo efetuado possibilitou a vi-

sualizacao das principais conclusoes:

a) o processo inflacionario ocasiona distorgoes
em diversos pontos das demonstracoes contabeis, prejudicando a

analise economico-financeira uma vez que € a sua base;

b) o orgcamento tambem e atingido, pois trata-se

de uma projecao vinculada as demonstracoes contabeis;

c) existem metodos que possibilitam a depura-
cao do vies inflacionario das demonstracoes contabeis como a
contabilidade a nivel geral de precos, a contabilidade a cus-
tos de reposigcao e o metodo integrado. Sua adocao ocasiona re

flexos imediatos tanto na analise economico-financeira quanto

no orcgamento;
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d) existe um reconhecimento, por parte dos admi
nistradores financeiros, das distorcoes causadas pela inflacao
nos instrumentos economico-financeiros. Entretanto, nao pode
ser identificado um nivel especifico que representasse o grau
de reconhecimento, por parte destes executivos, dos efeitos in
flacionarios, uma vez que houve uma distribuigcao estatistica -

mente equanime ao longo da escala proposta.

e) parte dos administradores realiza correcgoes
para depurar o vies introduzido pela inflacao nos instrumentos
economico-financeiros, entretanto, estas sao ainda pouco desen
volvidas, nao sendo aproveitado o apoio para aprimoramento exis

tente na area computacional;

f) o nivel de reconhecimento dos efeitos inflacio-
narios nao explicou, neste estudo, a realizagao de correcoes nos
instrumentos economico-financeiros, uma vez que tanto adminis-
tradores com alto grau de reconhecimento das distorcoes infla-
cionarias, como os de medio e baixo graus, depuram, de algum

modo, seu instrumental,

g) o significado do resultado da corregao mone
taria e o seu reflexo no lTucro liquido ainda sao pouco compre-
endidos, apesar do tempo em que este processo de correcao esta
em vigor. Nao foi encontrado, ao longo da pesquisa, um unico
profissional que apresentasse conhecimento completo deste topi

co em especial.

h) No que se refere a analise economico-financei
ra, verifica-se que grande parte dos entrevistados utiliza es
te instrumento eventualmente, uma vez que o processo inflacio-

nario, ao distorcer as demonstracoes contabeis, influencia a
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analise. Porem, o que poderia se constituir num estimulo ao
aprimoramento destas demonstragoes, no aspecto inflacao, e o
conseqliente aumento da fidedignidade dos resultados da analise,
acabou ocasionando um afastamento desta por parte dos adminis-
tradores financeiros. Em suma, em vez de procurar uma melho
ria do instrumento, existe, isto sim, uma tendencia de relega-

1o a um plano inferior.

i) 0 orgamento, no que tange as diferencas entre
os metodos a precos constantes e correntes, & igualmente pouco
compreendido. Porem, neste caso, inversamente a analise, & um
instrumento muito utilizado, o que nao acarreta maiores preocu
pagoes quanto ao seu abandono. Todavia, seria proveitoso um
maior conhecimento destas diferencas, o que incrementaria o do

minio sobre o instrumento levando a sua melhor utilizacao.

0 processo de correcao monetaria hoje empregado,
introduzido pela Lei 6404 de dezembro de 1976 e complementado
por legislagao posterior, apesar do tempo em que esta em vigor,
ainda e pouco entendido. Além disso, mesmo estando muito proxi
mo da contabilidade a nivel geral de precos, este método, por
ser incompleto, apresenta demonstracoes distorcidas. Assim, e
necessario um esforgo de modificacao na direcao de aprimorar a
contabilidade inflacionaria, o qual devera, forcosamente, ter
origem na area governamental, uma vez que deixada a iniciativa
empresarial, dificilmente ocorrera. Tal argumento e corrobora-

.o .
do por uma pesquisa , onde se constatou que a grande maioria

1. CASEY, CorneliusJ. & SANDRETTO, Michael J. Internal uses of
accounting for inflation. Harvard Business Review, Boston,
22(6):]49-56, nov./dec. 1981.
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das 500 maiores empresas norte-americanas somente passou a ado
tar um sistema de contabilidade inflacionaria, apos o advento
da legislacgao do Financial Accounting Standards Board e da

Securities and Exchange Comission.

No caso brasileiro, este aprimoramento poderia
ocorrer em trés etapas: na primeira, seria implantada, uma con
tabilidade a nivel geral de precos efetiva, indexada pelo Indi
ce Geral de Pregos - Disponibilidade Interna publicado pela
Fundacao Getulio Vargas, e nao mais pela variacgao das Obriga-
¢oes Reajustaveis do Tesouro Nacional, instrumento de politica
monetaria e que apenas eventualmente caminha passo a passo com
a inflagao. Esta medida seria adotada por todas as empresas que
hoje empregam a correcao monetaria do balango. Aqui, os proble
mas existentes como a nao correcao dos estoques e de outros ati
vos e passivos nao monetarios, tais como, despesas antecipadas,
resultados de exercicios futuros e adiantamentos a fornecedores,

seriam solucionados.

Na segunda etapa, juntamente com as demonstracoes
a nivel geral de precos, as grandes e medias organizagoes deve
riam apresentar em notas explicativas os dados relativos aos
custos de reposigao de estoques e imobilizado, realizando ajus

tes no lucro do exercicio, tambem em separado.

Numa terceira, as grandes empresas - elaborariam
tambem demonstragoes pelo método integrado com a obrigatoriedg
de de sua publicacao, juntamente com as demonstracoes a nivel
geral de precos. As demonstracoes a nivel geral de pregos ain
da deveriam ser publicadas, com a finalidade de comparagao en

tre as empresas de diversos portes, assim como, pela padroniza
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cao de dados nos trabalhos estatisticos.

Note-se que, no primeiro passo, o processo e es
sencialmente o mesmo, apenas com modificagoes na forma. Com uma
desvantagem de um numero de calculos relativamente maior, se-
gue junto o beneficio de um melhor entendimento do significado
da corre¢ao monetaria, e da obtengcao de demonstracgoes mais
reais. No segundo passo, a existencia da informatica facilita-
ra sua implantacao uma vez que grande parte destes custos ja
sao fixos. Na terceira e ultima etapa as grandes empresas apri

morarao seu processo, uma vez que ja possuem praticamente to-

das as informagoes necessarias assim como a base computacional.

Cabe salientar que, na pesquisa referenciada],
das companhias que ainda nao possuem um sistema de contabilida
de inflacionaria, apenas 7% acusou razoes de custo. Efetivamen
te, este & um topico pouco significativo na decisao de implanta

cao.

As vantagens desta proposta serao amplas e 1ime-
diatas a todos aqueles que se valem de informacoes contabeis em
suas decisoes. Externamente a organizagao os fornecedores, ban
cos, analistas de agoes, acionistas, publico em geral e o pro
prio governo serao beneficiados por este novo sistema de infor
macoes. Internamente a empresa aponta-se como vantagens a me
lThor administracgao do capital de giro, a possibilidade de wuma

analise mais realista da lucratividade dos produtos e a concen

tragcao de maior atencao no custo do dinheiro'. Esta listagem e

1. CASEY & SANDRETTO, op. cit.

1. DEARDEN, John. Facing facts with inflation accounting.
Harvard Business Review, Boston, 59(4):8-16, jul./aug.198I.
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ainda incrementada com:

nelhorias nas decisoes sobre fixacao de precos,
administracao do ativo fixo, elaboracao do fluxo de caixa e
avaliacao das margens, rotacoes, endividamento, taxacao e di

1
videndos .

Com o que foi desenvolvido ao longo deste estudo
espera-se que, nao apenas os objetivos inicialmente propostos
tenham sido atingidos, mas tambem surja uma conscientizacao so
bre a importancia do tema e da necessidade de instrumentos eco
nomico-financeiros efetjvamente adaptados a uma realidade in-
flacionaria vivenciada pelos paises em desenvolvimento e, em es

pecial, por este pais.

1. CASEY & SANDRETTO, op. cit.
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ANEXOS



1.

ROTEIRO DE ENTREVISTA

Dados de Identificagao

Nome da Empresa: Cidade:
Ramo: Faturamento Anual: NO de Empregados:
Nome do Entrevistado: Cargo:

I ETAPA - RECONHECIMENTO

1)

3)

Sobre quais itens arrolados a segquir, voce entende exis-
tir influencia (distorcao) devida a inflacao? De que ma-

neira ela ocorre?

a) Itens Monetarios

b) Estoques

c) Custo das Mercadorias Vendidas
d) Ativo Permanente

e) Depreciacao

f) Patrimonio Liquido
A correcao monetaria faz efetivamente parte do resultado
do exercicio, ou € simplesmente um registro contabil? Se

possivel, justificar sua resposta.

0 lucro liquido do exercicio:
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a) representa um valor proximo ao real ou esta
distorcido?

b) esta a valores medios ou corrigidos para a data
de encerramento do exercicio? Se possivel, jus
tificar suas respostas.

Sobre quais indices arrolados a seguir, referentes a ana

lise, voce entende haver distorgoes devidas a inflagao?

De que modo elas ocorrem?

a) Indices de Liquidez
b) Indices de Endividamento
c) Indices de Rotacgao
d) Indices de Lucratividade
e) Indices de Retorno.

Voce identifica alguma diferenca nos resultados obtidos
atraves de uma orcamentacao a precos constantes e uma a

precos correntes? Se possivel, justificar a resposta.

I1 ETAPA - ACAO

6)

Nos pontos em que voce apontou distorcoes devidas a exis
tencia de inflacao, quais as medidas corretivas utilizadas
em sua empresa, para minimizar, ou mesmo eliminar o pro

blema?




2. INSTRUMENTOS ECONOMICO-FINANCEIROS

Neste anexo serao descritos os tres instrumentos
economico-financeiros, utilizados pelo administrador financei-

ro, abordados neste trabalho. Sao eles:

demonstracoes contabeis
analise economico-financeira

orgamento.

2.1. Demonstracoes Contabeis

Conforme a legislacao atualmente em vigor no Bra
sil, as pessoas juridicas que estiverem sujeitas a tributacao
pelo imposto de renda, qualquer que seja o tipo societario ado
tado, quando do encerramento do exercicio social, deverao ela
borar obrigatoriamente, de acordo com a Lei nQ 6404 de 15 de

dezembro de 1976 (Lei das Sociedades por Acoes), as demonstra

~ o]
coes a seguir :

- balango patrimonial;
- demonstracgao do resultado do exercicio;

- demonstracao dos lucros e prejuizos acumulados.

T. STURMER, Bertram A. 0 novo regulamento do imposto de renda
anotado. 3. ed. Porto Alegre, Sintese, 1983, T
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0 artigo 176 da referida Lei]

obriga as socieda
des anonimas que, juntamente com as demonstracoes ja citadas,
elaborem e publiquem a demonstracao de origens e aplicacoes de
recursos, e ainda notas explicativas e outros quadros analiti
cos que esclarecam a situacao patrimonial e os resultados do
exercicio. Ficam dispensadas da elaboracao da demonstracao das
origens e aplicacoes de recursos, as companhias que, na data
do balanco possuam um patrimonio 17quido nao superior a 20.000

ORTN's. A seguir serao expostas as demonstracoes exigidas pela

legislacao.

2.1.1 Balancgo Patrimonial

0 balango patrimonial, descrito nos artigos 178

a 182 da Lei 6404/76 possui a estrutura basica apresentada no

Quadro 53.

1. BRASIL. Leis, decretos, etc. op. cit.
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QUADRO 53 - BALANCO PATRIMONIAL

ATIVO PASSIVO

Ativo Circulante Passivo Circulante

Disponivel Passivo Exigivel a Longo Prazo

Realizavel a Curto Prazo
Resultado de Exercicios Futuros

Despesas do Exercicio Se

guinte Patrimonio Liquido

_ Capital Realizado
Ativo Realizavel a Longo Prazo

Reservas de Capital

Ativo Permanente .~
Reservas de Reavaliacao

Investimentos
Reservas de Lucros

Imobilizado Lucros Acumulados

Diferido

No ativo tem-se as aplicacgoes de recursos, sendo
que as contas estao dispostas em ordem decrescente do grau de
liquidez. No passivo relacionam-se as fontes de recursos que
compreendem os capitais proprios (patrimonio I1iquido) e os ca
pitais de terceiros (passivo circulante e exigivel a longo pra
zo). No grupo denominado resultado de exercicios futuros, re -

gistram-se as receitas de exercicios futuros, deduzidas as des

pesas correspondentes.
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2.1.2 Demonstracao do Resultado do Exercicio

Esta demonstracgao, descrita no artigo 187 da Lei

6404/76, compoe-se dos itens expostos no Quadro 54.
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QUADRO 54 - DEMONSTRAGAO DO RESULTADO DO EXERCICIO

Receita Bruta das Vendas e Servicos
- Devolucoes e Abatimentos
- Impostos
Receita Liquida
- Custo das Mercadorias e Servicos
Lucro Bruto

Despesas com Vendas

i

Despesas Financeiras Liquidas

Despesas Gerais e Administrativas

i

Outras Despesas Operacionais
Lucro (Prejuizo) Operacional
+ Receitas Nao-Operacionais
- Despesas Nao-Operacionais
+/- Resultado da Correcao Monetaria
Resultado Antes do Imposto de Renda
- Provisao para o Imposto de Renda
Resultado Depois do Imposto de Renda
- Participacao de Debentures, Empregados,
Administradores e Partes Beneficiarias
- Contribuicoes para Instituicoes ou Fundo
de Assistencia ou Previdencia de Empregados
Lucro ou Prejuizo Liquido do Exercicio

Lucro por Acao
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2.1.3 Demonstracao de Lucros ou Prejuizos Acumulados e Demons

tracoes das Mutacoes do Patrimonio Liquido

0 artigo 186 da Lei das Sociedades por Agoes pres
creve os elementos que compoem a demonstracao de lucros ou pre
juizos acumulados. Esta demonstracao evidencia as modificacoes
ocorridas no saldo da conta de lucros ou prejuizos acumulados
durante o exercicio, e e composta conforme o modelo exibido no

Quadro 55.

QUADRO 55 - DEMONSTRAGOES DE LUCROS OU PREJUTZOS ACUMULA-
DOS

Saldo Inicial de Lucros ou Prejuizos Acumulados
+/- Ajustes de Exercicios Anteriores (criterio contabil ou
erro)
+ Correcao Monetaria do Saldo Inicial
+ Reversao de Reservas
+ Resultado Liquido do Exercicio
- Transferencias para Reservas
- Dividendos
- Parcela do Lucro Incorporada ao Capital

Saldo no Fim do Periodo

De acordo com § 29 do artigo 186 da citada Lei,
a demonstracao de lucros ou prejuizos acumulados "podera ser

incluida na demonstracao das mutacoes do patrimonio 17quido,
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se elaborada e publicada pela companhia"]. Esta, "visa avaliar

as modificagoes sofridas nos saldos das contas do Patrimonio LT
. - - 2 —
quido durante o exercicio..."". Seu modelo e anresentado no

Quadro 56.

QUADRO 56 - DEMONSTRAGCAO DAS MUTACOES DO PATRIMONIO LIQUI

Do

CONTAS DO PATRIMO- TOTAL (DO PATRI -
NIO LTQUIDO MONIO LIQUIDO)

Saldo no Inicio do

Exercicio

Ajustes de Exerc.

Anteriores

Correcao Monetaria

do Saldo Inicial
-

Reversao de Reservas

Resultado Liquido

do Exercicio

Transferencias para

Reservas

Dividendos a Distri

buir (Cr$... por acao)

Saldo ao Final do

Exercicio

I. BRASIL. Leis, decretos, etc., op. cit., p. 119.
2. WALTER & BRAGA, op. cit., v.1, p. 143-4,
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2.1.4 Demonstracao das Origens e Aplicagoes de Recursos

i

Seu objetivo e informar basicamente as ...opera
coes de financiamento e investimento da emnresa durante o exer

. . . . - .~ . : 1
cicio, e evidenciar as alteragoes na posicao financeira."

As operacoes de financiamento sao as origens, e

os investimentos efetuados sao as aplicacgoes.

0 vocabulo recursos significa, nos termos desta
demonstragao, o capital circulante liquido, definido como sen

do o ativo circulante menos o passivo circulante.

0 artigo 176 § 60 da Lei 6404/76 desobriga compa
nhias fechadas, com patrimonio 1iquido inferior a 20.000 ORTN's
na data do balango, a apresentacao deste demonstrativo. Conse-

glentemente, as demais empresas deverao elabora-lo e publica-lo.

0 conteudo da demonstragao de origens e aplica-
coes de recursos esta determinado no artigo 188. E dividida em

quatro partes, conforme mostrado no Quadro 57.

1. TUDICIBUS, Sergio de et alii. Manual de contabilidade das
sociedades por acoes. Sao Paulo, AtTas, T980. p. 502.
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QUADRO 57 - DEMONSTRAGCAO DAS ORIGENS E APLICACDES DE

RECURSOS

I - ORIGENS DOS RECURSOS
a) Lucro do Exercicio
acrescido de depreciacao, amortizacao ou exaustao e
ajustado pela variacao nos resultados de exercicios

futuros.

b) Realizacao do Capital Social e contribuicoes para Re

servas de Capital.

c) Recursos de terceiros
aumento do passivel exigivel a longo prazo, reducao
do Realizavel a Longo Prazo, alienacao de investi-

mento e direitos do ativo imobilizado.
IT - APLICAGOES DOS RECURSOS

a) Dividendos distribuidos

b) Aquisigao de direitos do ativo imobilizado

c) Aumento do Ativo Realizavel a Longo Prazo, dos Inves
timentos e do Ativo Diferido

d) Reducao do Passivo Exigivel a Longo Prazo

IIT -Diferenca entre Origens e Aplicacoes
Se positiva, houve aumento no Capital Circulante Liqui
do.
Se negativa, ocorreu diminuigao.

IV - Saldos no inicio e no fim do exercicio, do Ativo e Passi
vo circulantes, o montante do Capital Circulante Liqui-

do e o seu aumento ou reducao durante o exercicio.
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Alguns esclarecimentos sao, a seguir, realizados para sua me-
lhor compreensao.

A depreciacao, amortizagao e exaustao, sao registradas como
despesa do exercicio. Entretanto, nao houve um desembolso efe
tivo destes valores, e, conseqllentemente, nao ocorreu altera
cao no capital circulante 1iquido. Devem ser somadas ao lucro

do exercicio para corrigirem esta distorc¢ao.

O0s resultados de exercicios futuros, apesar de
nao terem sido computados na apuracao do resultado do presente
exercicio, contribuiram para modificacao das contas circulan-
tes. Assim, sua variacao devera ser agregada ao lucro do exer
cicio.

Qutros ajustes nao foram mencionados no texto le
ga]l, mas sao igualmente importantes para a elaboracao da de-

monstracao em pauta. Sao eles:

- adicao do saldo devedor da correcao monetaria
ao lucro do exercicio, ou subtracao, caso seja credor, pela mes

ma razao da depreciacao;

- deducao do lucro de equivalencia patrimonial
para investimentos em controladas e coligadas, do lucro do exer

cicio, e adigao, caso se verifique prejuizo;

- registro de ajuste de exercicios anteriores di
retamente no saldo das contas do balanco inicial. Procede-se as
sim, uma vez que estes ajustes apenas sao registrados na conta
de lucros ou prejuizos acumulados e nos saldos finais das con

tas patrimoniais;

1. TUDICIBUS, Manual de contabilidade das sociedades por acoes,
op. cit.
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- 0S juros e as variagoes monetarias das dividas
de longo prazo devem ser somadas ao lucro liquido, uma vez que
nao alteram o capital circulante liquido. Assim, tambem as va
riagoes monetarias dos direitos do ativo realizavel a longo pra

zo deverao ser deduzidas do lucro do exercicio por nao altera-

rem o capital circulante liquido.

As contribuigoes para reservas de capital sao en
tendidas tambem como origens, uma vez que significam entradas
efetivas de recursos. Como exemplo, cita-se o agio na emissao
de agoes, o produto da alienacao de partes beneficiarias e de
bonus de subscrigao, e tambem, doacGes e subvencoes. Caso a
doacao seja em bens do imobilizado, sera registrada como apli-
cagao e origem simultaneamente, nao alterando o capital circu-

lante l1iquido.

2.1.5 Notas Explicativas

0 § 49 do artigo 176 da Lei 6404/76 prescreve que

as demonstracgoes financeiras serao complementadas por no
tas explicativas e outros quadros analiticos ou demonstragoes
contabeis necessarios para esclarecimento da situacao patrimo
nial e dos resultados do exercTcio.”] 0 texto legal vai alem,

quando fixa no § 590 deste mesmo artigo, os conteudos destas no

tas explicativas. Sao eles:

1. BRASIL. Leis, decretos, etc., op. cit., p. 115.
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Ibidem, p. T1I5.
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0s principais critérios de avaliacgao dos ele
mentos patrimoniais, especialmente estoques,
dos calculos de depreciagao, amortizacao e
exaustao, de constituicao de provisoes para
encargos ou riscos, e dos ajustes para aten
der a perdas provaveis na rea]izagéo de ele

mentos do ativo;

os investimentos em outras sociedades, quan

do relevantes (art. 247, paragrafo unico);

0 aumento de valor de elementos do ativo, re

sultante de novas avaliacoes (art. 182,§ 30);

0s onus reais constituidos sobre elementos
do ativo, as garantias prestadas a terceiros
e outras responsabilidades eventuais ou con

tingentes;

a taxa de juros, as datas de vencimento e
as garantias das obrigacoes a longo prazo;
0 numero, especies e classes das acoes do
capital social;

as opcoes de compra de acoes outorgadas e

exercidas no exercicio;

0s ajustes de exercicios anteriores (art.

186, § 10);

os eventos subseqlientes a data de encer ramen
to do exercicio que tenham, ou possam vir a
ter, efeito relevante sobre a situacao fi

nanceira e os resultados futuros dacmmpmﬂﬁaﬂ.
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Verifica-se tambem, que as disposigoes relativas
as notas explicativas nao se limilam aos paragrafos citados. 0
& 10 do artigo 177 determina que as modificacoes de efeitos re
levantes introduzidas nos metodos ou criterios contabeis, no
exercicio, tambem devem ser incluidas nas notas. Ainda, o arti
qo 247 dispoe que as companhias devem fornecer, atraves das no
tas explicativas, informacoes precisas dos investimentos rele-
vantes no que se refere as relacoes com as sociedades coliga-

das e controladas.

A elaboracao das notas explicativas nao deve
limitar-se aos casos previstos na Lei. No texto legal observa-
se 0s pontos usualmente mais importantes, podendo, entretanto,
ocorrer fatos relevantes a sociedade que merec¢am sua divulgacao

neste grupo.
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2.2 Analise Economico-Financeira

A analise economico-financeira € o segundo ins -
trumento do administrador financeiro abordado neste trabalho.
Pressupoe uma preparacao das informacoes, encontradas prin-
cipalmente nas demonstracgoes contabeis, com a finalidade de se

fornecer
1

rem interpretadas. Alem disto, tem como objetivo

algumas bases para inferir o que podera acontecer no futuro"

Diversos grupos, alem da administracao da empre
sa, possuem interesse nas demonstragoes contabeis de uma empre
sa, e sua conseqliente analise. Entre eles, podemos citar 0S
credores comerciais, que se preocupam basicamente com o0 aspec-
to liquidez e os possuidores de debentures, que observam, en-
tre outros itens, a estrutura de capital, as fontes e aplicacoes
e a rentabilidade. Por sua vez, os acionistas verificam tambem
0s lucros, correntes e futuros, e sua estabilidade em torno

de uma tendencia, nao se esquecendo da rentabilidade.

2 ~ . ~ -
Treuherz™ propoe a realizacao de tres passos an
tes do inicio da analise propriamente dita. O primeiro deles e

a simplificacao, onde as contas sao arredondadas e agrupadas,

uma vez que algumas possuem pouca expressao em relacao ao to-

tal.

Segue-se a depuracao, em que determinadas contas

sao transferidas para 0 seu respectivo grupo. Finalmente, tem-

T. TUDICIBUS, Analise de balancos, op. cit., p. 74.
2. TREUHERZ, op. cit.
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-se a estruturacao, onde os grupos sao somados e 0Ss anos jus-

tapostos para facilitar o trabalho.

Assim procedendo, dispoe-se de uma base mais ade

quada para o inicio do processo de analise.

Quatro tipos de analise podem ser apontados]. Sao

eles:
- de estrutura, vertical ou de composicao;
- de evolugao, horizontal ou de crescimento;
- de razao entre valores monetarios heterogeneos;
- por diferengas absolutas.
Na analise de estrutura (vertical) mede-se o percentual do

componente em relacao ao todo. 0 produto desta operacao & cha-

mado de coeficiente. Na analise de evolugao (horizontal) ava-

Tia-se o "aumento ou diminuicao dos valores que expressam 0S

componentes de um todo, ou o total monetario deste ultimo,
- _ . . . . = - 2

atraves de uma serie (i1ndices) historica de periodos." Costu

ma-se atribuir ao ano base o indice 100.

A analise de razao entre valores monetarios he

terogeneos tem como produto um quociente, que e a medida de

proporgao de um elemento em relacao a outro.

A analise por diferencas absolutas possibilita o

confronto de saldos de contas em dois momentos (fluxo de recur
sos) assim como a determinacao de um volume monetario (e.g., ca

pital de giro proprio).

A analise economico-financeira, de acordo com

I'. WALTER & BRAGA, op. cit.
2. WALTER & BRAGA, op. cit., p. 8.
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o proprio nome, visa mostrar a situacao economica e financeira
de uma empresa. Para tanto, sao calculados coeficientes, indi-
ces, quocientes e diferencas absolutas, chamados, a partir des

te ponto, genericamente de indices.

Deve-se salientar, ainda, que a analise financei
ra e realizada sobre os indices de liquidez, rotagcao (prazo me
dio) e endividamento, e que a analise economica baseia-se na

lucratividade e no retorno.

. Cpovs s 1 . .
Em revisao bibliografica , os seguintes 1indices

foram encontrados mais freqlentemente:

T.70s Tivros consultados foram: CRUZ, Older Lopes da. Analise
de relatorios financeiros; nova lei das sociedades anonimas.
2. ed. Rio de Janeiro, Livros Tecnicos e Cientificos, 1979.
FLINK, Solomon J & GRUNEWALD, Donald. Administracao finan -
ceira. Rio de Janeiro, Livros Tecnicos e Cientificos, 1975.
2 v. FRANCO, Hilario. Estrutura, analise e interpretacao de
balancos. 14. ed. Sao PauTo, Atlas, T980. GITMAN, Tlawrence
J. Principios de administracao financeira. 3 ed. Sao Paulo,
Harper & Row do Brasil, 1984. IUDICIBUS, Analise de balan-
¢cos, op. cit. JOHNSON, Robert W. Administracao financeira. 4.
ed. Sao Paulo, Pioneira, 1977. LTMA, JoSse Geraldo de. Geren
cia financeira. 2. ed. Sao Paulo, Atlas, 1967. SA, Antonio
Lopes de. Formulas importantes para analisar balancos; bases,
interpretacoes, comentarios. Rio de Janeiro, Tecnoprint,
1982. SANVICENTE, Antonio Zoratto. Administracao financeira.
Sao Paulo, Atlas, 1979. TREUHERZ, TRolIf M. Analise financei
ra por objetivos. 3. ed. Sao Paulo, Pioneira, 1978.VAN HORNE,
James C. Politica e administracao financeira. Rio de Janei-
ro, Livros Tecnicos e Cientificos, Sao Paulo, USP, 1974. 2v.
WALTER & BRAGA, op. cit. WESTON, J. Fred & BRIGHAM, Eugene
F. Administracao financeira de empresas . 4 ed. Rio de Janei-
ro, Interamericana, 197/9. _”
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Indices de Liquidez

Basicamente a liquidez possui duas dimensoes: o

tempo para converter o ativo em moeda, e a certeza do prego pre

visto.
Liquidez Instantanea ou Imediata (L.I.)
L.I. = Disponivel
Passivo Circulante
Liquidez Seca (L.S.)
L.S. = Disponivel + Direitos Realizaveis
Passivo Circulante

Entende-se por direitos realizaveis aqueles de curto prazo, ne
gociaveis no mercado financeiro. Excluem-se deste grupo o0s es
toques, adiantamentos a fornecedores, debitos em contas-corren
tes, emprestimos a gerentes e empregados, despesas do exerci-
cio seguinte, etc. Tambem se encontra1 0 numerador como o re

sultado de caixa + titulos negociaveis + duplicatas. Outra for

mula de calculo de liquidez seca e apresentada a seguir:

L.S. = Ativo Circulante - Estoques

Passivo Circulante

I GITMAN, op. cit.
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Liquidez Circulante ou Corrente (L.C.)

L.C. = Ativo Circulante

Passivo Circulante

Liquidez Geral (L.G.)

L.G. = Ativo Circulante + Ativo Realizavel a Longo Prazo

Passivo Circulante + Passivo Exigivel a Longo Prazo

Solvencia Geral (S.G.)

S.G. = Ativo Total

Passivo Exigivel

Sendo que: Passivo Exigivel = Passivo Circulante + Passivo

Exigivel a Longo Prazo

Quando a solvencia geral for menor do que 1, a empresa estara

com seu passivo a descoberto.

Faculdade Ciéncias Econdmicas
CIOLEYIDGA
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Indices de Rotagcao e Prazo Medio

Rotagao do Estoque (R.E.)

R.E. = Custo das Mercadorias Vendidas

Estoque Medio

sendo que:

Estoque Medio = Estoque Inicial + Estoque Final

2

Para que fossem evitadas distorcoes, o analista deveria pos-

suir informagoes mensais sobre a posicao do estoque e, com es

tes dados, determinar o estoque medio no periodo em analise.

Prazo Medio do Estoque (P.M.E.)

P.M.E. = Estoque Medio x 360

Custo das Mercadorias Vendidas

0 prazo medio de renovacao do estoque € obtido dividindo -se 360

pela rotacao.

Rotacao do Estoque de Materias-Primas (R.E.M.P)

R.E.M.P. = Consumo no Perijodo de Materias-Primas

Estoque Medio de Materias-Primas
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Rotacao do Estoque de Produtos em Elaboracao (R.E.P.E.)

R.E.P.E. = Custo de Producao

Estoque Medio de Produtos em Elaboracgao

Rotacao do Estoque de Produtos Elaborados (R.E.P.E.)

R.E.P.E.' = Custo dos Produtos Vendidos

Estoque Medio de Produtos Elaborados

Rotacao do Contas a Receber (Clientes, Duplicatas a Receber, etc.)(R.C.R

R.C.R. = Vendas Totais

Contas a Receber Medio

As vendas totais poderao ser brutas ou liquidas. 0 importante
€ que, eleita uma forma de calculo, esta seja mantida, visando

a consistencia da analise.

Outra formula e apresentada] para o calculo da

rotacao das contas a receber:

R.C.R. = Vendas Totais - Vendas a Vista

Contas a Receber Medio

Nao e usual a um analista externo a empresa, ter acesso ao to
tal de vendas a vista, constituindo-se em dificuldades para o

emprego da formula acima.

1. WALTER & BRAGA, op. cit.
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—

Prazo Medio de Contas a Receber (P.M.C.R.)

P.M.C.R. = Contas a Receber Medio x 360

Vendas Totais

Rotacao de Fornecedores (R.F.)

R.F. = Compras no Periodo

Saldo Medio da Conta Fornecedores

1

Uma formula analoga’ a da rotagao de contas a re

ceber € exibida a seguir:

R.F.' = Compras no Periodo- Compras a Vista

Saldo Medio da Conta Fornecedores

Prazo Medio de Renovacao da Conta Fornecedores (P.M.F.)

P.M.F. = Saldo Medio da Conta Fornecedores x 360

Compras no Periodo

1. WALTER & BRAGA, op. cit.
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Rotacao do Ativo (R.A.)

R.A. = Vendas

Ativo (Final ou Medio)

Rotagao do Investimento (R.I.)

R.I. = Vendas

Patrimonio Liquido (Final ou Medio)

Indices de Endividamento (Estrutura de Capital)

Endividamento a Curto Prazo dos Capitais Proprios (ou do

Patrimonio Liquido) (E.C.P.C.P.)

E.C.P.C.P. = Passivo Circulante

Patrimonio Liquido

Endividamento Total dos Capitais Proprios (ou do Patrimonio
Liquido), tambem chamado de Quociente de Capitais de Tercei

ros sobre Capitais Proprios. (E.T.C.P.)

E.T.C.P. = Passivo Circulante + Passivo Exigivel a Longo Prazo

Patrimonio Liquido
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Endividamento a Curto Prazo do Investimento Total (ou do

Ativo Total) (E.C.P.I.T.)

E.C.P.I.T. = Passivo Circulante

Ativo Total

Endividamento Total do Investimento Total (ou do Ativo To-
tal), tambem chamado Quociente de Participacao de Capitais

de Terceiros sobre os Recursos Totais. (E.T.I.T.)

E.T.I.T. = Passivo Circulante + Passivo Exigivel a Longo Prazo

Ativo Total

Endividamento a Longo Prazo sobre Capitalizagao Total (E.L.P.C.T.

E.L.P.C.T. = Exigivel a Longo Prazo

Capitalizacgao Total

Sendo que: Capitalizagao Total = Exigivel a Longo Prazo + Patrimo-

nio Liquido.

Este indicador revela a importancia dos capitais de

terceiros dentro da estrutura de capital.
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Participacao das Dividas de Curto Prazo sobre o Endividamen-

to Total (P.D.C.P.E.T.)

P.D.C.P.E.T. = Passivo Circulante

Passivo Circulante + Passivo Exigivel a Longo Prazo

Garantia de Capital de Terceiros (G.C.T.)

G.C.T. = Patrimonio Liquido

Passive Exigivel

Indices de Rentabilidade

A rentabilidade divide-se em dois grupos:

- Lucratividade (ou margem) = Lucro

VYendas

- Retorno = Lucro

Investimento

A relacao Lucro/Investimento tambem e denominada

de rentabi]idade].

Lucratividade (bruta, operacional, liquida) (L)

L = Lucro (bruto, operacional, 1iquido)

Vendas (brutas ou liquidas)

1. Ver, por exemplo, WALTER & BRAGA, op. cit. e FRANCO, op. cit.
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Retorno (do patrimonio liquido, ativo total, ativo operacio

nal) (R)

R = Lucro x Jendas

Vendas Investimento

Esta expressao e tambem chamada Formula Du Pont ou ROI (Return
on Investment). O lucro pode ser operacional, antes do imposto
de renda ou 1liquido, e as vendas podem ser brutas ou 17quidas.
0 investimento (patrimonio liquido, ativo operacional ou ativo

total) podera ser o do inicio, o do fim do periodo ou o medio.

Ainda,

Lucro Margem

Vendas

Vendas = Rotacao

Investimento
Logo, Retorno = Margem x Rotacao

Outros Indices

Indices de Posicionamento Relativo (I.P.R.)
I.p.R' = Prazo Medio de Recebimento

Prazo Medio de Pagamento a Fornecedores
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0 ideal e que este quociente seja inferior a 1, quando indica-

ria prazo menor de recebimento em relacao aos pagamentos.

[.p.R'* - Prazo Medio de Recebimento de Duplicatas

Prazo Medio de Faturamento

Quanto mais proximo de 1 este quociente, melhor o desempenho do

setor de cobranca.

o

Posicao Defensiva {(P.D.)

P.D. = Valor Total dos Ativos Defensivos

Previsao de Despesas Operacionais Diarias

Sendo que: Ativos Defensivos = caixa, titulos negociaveis e va

lores a receber

Este indicador fornece o numero de dias que uma empresa pode

operar caso pare de vender.

Participacao de Capital Proprio no Investimento Total (P.C.P.I1.T.)

P.C.P.I.T. = Patrimonio Liquido

Ativo Total

UFRGS

Escola de Administragao - Bibiioteca
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Imobilizacao de Capitais Proprios (I.C.P.)

I1.C.P. = Ativo Permanente

Patrimonio Liquido

Imobilizagao do Capital Proprio Suplementado pelo Exigivel

a Longo Prazo (I.C.P.S.E.L.P.)

I.C.P.S.E.L.P. = Ativo Permanente - Passivo Exigivel a L.P.

Patrimonio Liquido

Rendimento sobre o Capital Aplicado no Estoque (R.C.A.E.)

R.C.A.E. = Rendimento na Movimentacao do Estoque

x Rotacao do Estoque

Lucratividade de Capital de Terceiros (Alavancagem) (L.C.T.)

Lucro Liquido

L.C.T. = Patrimonio Liquido

Lucro Liquido + Despesas Financeiras
Ativo Total

Valor Patrimonial da Agao (V.P.A.)

V.P.A. = Patrimonio Liquido

Numero de Acoes
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ou

V.P.A. = Patrimonio Liguido

Capital Social

Esta ultima formula fornece o valor patrimonial para uma acao

com valor nominal igual a Cr$ 1,00.

Lucro por Acao (L.P.A.)

L.P.A. = Lucro Liquido

Numero de Acoes

Preco sobre Lucro (P/L)

P/L = Preco da Agao em Bolsa

Lucro por Acao

Capital de Giro Liquido ou Capital Circulante Liquido (C.G.L.)

C.G.L. = Ativo Circulante - Passivo Circulante

Capital de Giro Proprio ou Capital de Giro Penmmente(C.GJX)

C.G.P. = Patrimonio Liquido - Ativo Permanente
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Para complementar este topico, serao apresentados
dois indices de previsao de insolvencia: Kanitz e Altman. 0 n
dice de Kanitz' ou fator de insolvéncia de Kanitz & composto
por cinco indices ponderados, objetivando detectar problemas
de insolvencia em empresas antes que a falencia ou concordata

se concretizem.

Fator de Insolvencia = 0,05X; + 1,65X, + 3,55X; - 1,06X, - 0,33X

3 4

sendo que:

>
il

Lucro Liquido

Patrimonio Liquido

X2 = Ativo Circulante + Realizavel a Longo Prazo

Passivo Circulante + Exigivel a Longo Prazo

X, = Ativo Circulante Estoques

Passivo Circulante

>
1l

1 - Ativo Circulante

Passivo Circulante

Xg = Passivo Circulante + Exigivel a Longo Prazo

Patrimonio Liquido

Se o fator de insolvencia resultar em valor compreendido entre
0 e 7, a empresa estara solvente; se entre 0 e -3, tem-se a de
nominada regiao de penumbra, area em que a situagao da organi-
zagao e indeterminada quanto a sua solvencia; e se o resultado

estiver entre -3 e -7, esta configurado um caso de insolvencia.

T. KANITZ, Stephen Charles. Como prever falencias. Sao Paulo,
McGraw-Hil11l do Brasil, 1978.
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1 utiliza tanibem cinco varia-

0 indice de Altman
veis explicativas porem, diferentes e com outras ponderacoes.

Neste modelo, a variavel classificatoria (Z) e dada por:

l = 0,0]ZX] + O,OMX2 + 0,033X3 + O,OO6X4 + O,999X5

onde:

X, = Capital de Giro Liquido
Ativo Total

X2 = Lucros Retidos
Ativo Total

X3 = Lucro Antes dos Juros e Imposto de Renda
Ativo Total

X, = Valor de Mercado do Patrimonio Liquico
Exigivel Total

X5 = Vendas

Ativo Total

Um valor para Z superior a 2,99 corresponde a uma empresa sol
vente; inferior a 1,81 indica uma organizacao com sérios pro-
blemas financeiros; e a faixa compreendida entre 1,81 e 2,99 e

a chamada area cinza, onde a classificacao em solvente ou in-

solvente nao e possivel de ser realizada.

Este Tndice foi adaptado as condicoes brasilei -

I ALTMAN, Edward I. Financial ratios, discriminant analysis
and the prediction of corporate bankruptcy. The Journal
of Finance, New York, 23(4):589-609, sept. 1968.
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ras, sendo modificadas duas das cinco variaveis explicativas .

Assim,

>
"

Patrimonio Liquido - Integralizacao de Capital

Ativo Total

><
I}

Patrimonio Liquido

Exigivel Total

A partir do modelo inicial Z, foram gerados dois outros, Z] e
ZZ’ sendo que 0S seus resultados sao essencialmente identicos.
A diferenca concentra-se na precisao ligeiramente superior de
Zy em relacao a Z, quando aplicado ao antepenultimo e penulti

mo anos antes da constatacao do problema. 0s modelos correspon

dem as equacoes a sequir:

+ 2,25X, + 0,14X

~N
i

-1,44 + 4,03X + 0,42X5

2 3 4

+ 0,52X

~N
1]

-1,84 - 0,51X, + 6,32X3 + 0,71X

1 4 5

Para ambos os casos, o ponto de separacao entre as empresas
com problemas e sem problemas de solvencia e Z] ou 22 igual a
0. Acima, encontram-se as organizagoes com boa saude financei-
ra, e abaixo de zero, as que provavelmente se tornarao insolven

tes.

Finalizando, deve ser ressaltado que a analise
economico-financeira nao se constitui apenas de calculos mate

maticos, os quais sao parte da preparacao das informagoes, mas

1. ALTMAN, Edward I. et alii. Previsao de problemas financeiros
em empresas. Revista de Administracao de Empresas, Rio de

Janeiro, 19(1):17-28, jan./mar. 1979.

Faculdads Cifrcioe Teondmicas
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também da interpretagao destas informacoes. Como a inflacao dis
torce os numeros, e estes e que serao interpretados, a atencao,
neste instrumento, centra-se na preparacao dos dados. Isto, efe
tivamente, nao significa maior importancia da preparagéo em

relacao a interpretacao.

2.3 Orcamento

0 orcamento constitui-se no terceiro dos instru

mentos considerados.

Antes, porem, de ser estudada sua composicao, &
necessario que se verifique o contexto a que pertence, a fim de
entende-1o melhor.

0 orcamento faz parte do planejamento empresarial

que e a definicao de um futuro desejado e de meios efica-
zes para a1cang5~]o”]. Abell e Hammond2 consideram o planejamen-
to como o envolvimento de quatro conjuntos de decisoes relacio

nados. Sao eles:
- definigao do negocio

- determinacao da missao (expectativas de desem-

penho)

- formulacao de estrategicas funcionais

T. ACKOFF, Russell L. Planejamento empresarial. Rio de Janeiro,
Livros Tecnicos e Cientificos, 1979. n. 1.

2. ABELL, Derek F. & HAMMOND, John S. Strategic market planning;
problems and analytical approaches. EngTewood CTiffs, Pren
tice-Hall, 1979. -
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- orcamentacao (sistema orcamentario).

Assim, o orcamento € a quarta etapa do processo de planejamen-

to, e a versao numerica dos passos que o0 antecederam.

"Fundamentalmente, o sistema orgamentario impli
ca a utilizacao de tecnicas e procedimentos contabeis aplica-
dos antecipadamente aos fatos decorrentes de planos, politicas

e metas para a consecugao de um resultado desejado"]

A maioria das empresas brasileiras nao possui um

. - . . 2 .
sistema orgamentario organizado . Todavia, as que o tem, elabo
ram-no normalmente para um exercicio, existindo tambem grandes

empresas com orcamentos abrangendo dois, tres ou mais anos

Um orcamento nada mais e do que a projegao de
todas as receitas e despesas por um ou mais periodos e seu con
seqliente agrupamento em demonstracoes finais. 0 marco inicial

€ a previsao de vendas, mas quando a capacidade de produ
cao e a restrigao principal, e nao a absorgcao do volume de pro
ducao pelo mercado (ou seja, a demanda), o programa de produ-

-~ - - . 4
¢ao e que devera ser o ponto de nartida"

. 5 ~ . ~ . - . .
Gitman~ propoe a seguinte seqliencia basica orien

tando sua elaboragao:

7. MOREIRA, Jose Carlos, org. Orcamento empresarial; manual de
elaboracao. Sao Paulo, Atlas, 1984. p. T13.

2. TUNG, Nguyen H. Controladoria financeira das empresas; uma
abordagem pratica. 5. ed. Sao Paulo, USP, 1976.

3. WALTER, Milton Augusto. Orcamento integrado; operagao, inves
timentos e caixa. Sao Paulo, Saraiva, 1980.

4, SANVICENTE, Antonio Z. & SANTOS, Celso da C. Orgamento na
a

administracao de empresas; planejamento e controTe. Sao
Paulo, Atlas, 1979. p. 39.

5. GITMAN, op. cit.
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- previsao de vendas

- plano de producao
- orgamento de matéria—prima(cmmumoe compra)
- orgcamento de m50—de—obra

- orgamento do custo indireto de fabricacao

- orcamento de despesas operacionais

- orcamento de capital.
Estas informacoes redundarao nos seguintes "produtos finais":

- orcamento de caixa

- demonstracao do resultado do exercicio projetada
- balangco patrimonial projetado

- demonstracao das origens e aplicagoes de recur

sos projetada (opcionalmente).

Na previsao de vendas, no plano de produgao, nos
orcamentos de despesas operacionais e de capital, alguns auto-
res de livros brasileiros sobre o assunto], propoem que estas
projecoes sejam realizadas considerando variacoes de pregos, de
especificas (em determinados jtens) as genericamente indexadas
(ORTN, INPC, IGP, etc.). Assim, o orgamento de caixa, a demons
tracao do resultado do exercicio projetada, o balanco patrimo-
nial projetado e a demonstracgao das origens e aplicagoes de re
cursos projetada serao constituidos de valores que se espera
acontecam ao longo do periodo orcado, tanto pelas flutuacgoes

nos precos, quanto pelas receitas e despesas previstas.

Das demonstracoes chamadas "produtos finais', apenas
0o orcamento de caixa nao foi ainda apresentado. Este instrumen

to reune todos os recebimentos e desembolsos previstos para o

1. MOREIRA, op. cit., TUNG, op. cit., WALTER, op. cit., SANVI-
CENTE & SANTOS, op. cit.
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exercicio (ou exercicios) em estudo, permitindo assim a verifi
cacao de existencia de deficits ou superavits. Antecipando es
tas situacoes, 0 administrador financeiro tera tempo para en-
contrar fontes adequadas de recursos na ocorrencia de deficits,
ou melhores oportunidades de aplicacao no segundo caso. 0 Qua-
dro 58 contem um exemplo de formato geral de orcamento de cai-

Xa.

QUADRO 58 - FORMATO GERAL DE ORCAMENTO NE CAIXA

ORGAMENTO DE CAIXA PERTODOS

Recebimentos

(-) Pagamentos

(=) Fluxo Liquido de Caixa

(+) Saldo Inicial de Caixa

(=) Saldo de Caixa sem Financiamento

(+/-) Financiamento/Aplicacao

(=) Saldo Final de Caixa
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Finalmente, deve ser salientado que o orcamento

e a base do controle. "Controlar e, essencialmente, acompanhar
a execucao de atividades (...) e comparar o desempenho efetivo
com o p]anejado...”], uma vez que foi considerado desejavel e
atingivel. Pouco adianta o planejamento sem controle, como tam
bem este nao tera validade se nao gerar acoes corretivas caso

se verifiquem discrepancias significativas entre orcado e rea-

lizado.

1. SANVICENTE & SANTOS, op. cit., p. 22.




3. CRITERIOS DE AVALIAGAO

Neste anexo serao apresentados os quatro metodos
de atualizacao de valores patrimoniais, existentes na legisla-

cao atualmente em vigor. Sao eles:

correcao monetaria

avaliagao dos investimentos pelo metodo de cus
to

avaliacao dos investimentos pelo metodo da equi
valencia patrimonial

reavaliacao.

3.1 Correcao Monetaria

0 envolvimento brasileiro na correcao monetaria
das demonstragoes deu-se atraves da Lei nQ 1474 de 26 de novem
bro de 1951. Este diploma legal "... permitia temporariamente e
em carater facultativo a correcao das contas do ativo imobili-
zado com base em coeficientes fixados pelo Ministerio da Fazen

n

da Alteracoes foram introduzidas, e a mais importante delas

1. GOMES, Josir S. & MOREIRA, Jose N. Analise da abrangencia do
reconhecimento contabil da inflacao nas demonstracoes fi
nanceiras dos bancos no Brasil. Revista Brasileira de Con
tabilidade, Rio de Janeiro, 14(50):33-9, jul./set. 198%4.
p. 34.
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deveu-se a Lei n0O 3470 de novembro de 1958 que reconhecia como
permanente, mas ainda facultativo, este sistema de corregao,
dentro do limite de coeficientes reajustados a cada dois anos
pelo Conselho Nacional de Economial. Tanto o bem quanto sua de
preciagao eram corrigidos, sendo o valor da correcao debitado
ao imobilizado em conta separada, e creditado a conta de capi-
tal. Sobre o valor da correcao incidia um imposto de 10%. Este
metodo trazia dois problemas: alem destes coeficientes nao acom
panharem a inflacao, 0 espaco de tempo compreendido entre 0s

reajustes era muito amplo. A partir de 1964, esta correcao que

era facultativa passa a serobrigatoria.

Em 1968 surge a reserva para manutencao de capi

tal de giro proprio. De carater opcional, esta reserva foi ins

tituida com a finalidade de preservar o capital de giro pro
prio (patrimonio liquido deduzido do ativo permanente) dos efei
tos da inflacao. Era calculada multiplicando-se o valor do ca
pital de giro proprio da empresa no inicio <o periodo, pelo in
dice de inflagao para o mesmo periodo. O valor calculado desta
forma era transferido do lucro para esta reserva, reproduzindo
"... exatamente o0 mesmo valor que seria obtido pela Price Level

Accounting”z.

1. ARTHUR ANDERSEN & CO. A medigao de lucros em uma economia in
flacionaria. In: QUILICI, Frediano, org. Leituras em admi-
nistracao contabil e financeira. Rio de Janeiro, FGV, T1973.

2. IUDICIBUS, Analise de balancos, op. cit., p. 158.
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Ate o advento da Lei 6404/76, Latorraca] destaca
ainda dois diplomas legais: o Decreto-Lei nQ 1302 de 'dezembro
de 1973 e o Decreto-Lei n0Q 1338 de julho de 1974. 0 primeiro cor
rigiu distorcoes do sistema que havia vigorado nos 10 anos an-
teriores, aprimorando o calculo da corregao monetaria, e, o se
gundo, alterou o debito da correcao monetaria ou cambial dos
financiamentos, do ativo pendente para despnesa do exercicio,
modificando tambem a formula de calculo do capital de giro pro

prio, ao incluir estes emprestimos que ate entao eram exclui-

dos.

Presentemente, a sistematica da correcao moneta
ria e regida pela Lei 6404/76, que prescreve as linhas basicas

de calculo em seu artigo 185, transcrito a seguir:

"Nas demonstracoes financeiras deverao ser consi
derados os efeitos da modificagao no poder de compra da moeda
nacional sobre o valor dos elementos do patrimonio e os resul-

tados do exercicio.

§ 10 Serao corrigidos, com base nos indices de
desvalorizacao da moeda nacional reconhecidos pelas autorida

des federais:

a) o custo de aquisigao dos elementos do ativo
permanente, inclusive o0os recursos aplicados no ativo diferido,
os saldos das contas de depreciacao, amortizagao e exaustao,

e as provisoes para perdas;

b) os saldos das contas do patrimonio 1iquido.

1. LATORRACA, op. cit.
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§ 29 A variacao nas contas do patrimonio liquido,
decorrente de corregao monetaria, sera acrescida aos respecti-
vos saldos, com excegao da correcao do capital realizado, que
constituira a reserva de capital de que trata o § 29 do art.

182.

§ 39 As contrapartidas dos ajustes de correcao
monetaria serao registradas em conta cujo saldo sera computado

- . 1
no resultado do exercicio".

0 artigo 50 do Decreto-Lei 1598/77% define os in
dices de desvalorizacao da moeda nacional, reconhecidos pelas
autoridades federais como sendo o aumento do valor nominal de

uma Obrigacao Reajustavel do Tesouro Nacional.

.. .3 L e . .
Conforme Avila~, toda a nessoa juridica cuja tri
butagao tem base no seu lucro real devera realizar a correcao

monetaria de suas contas permanentes e patrimoniais.

4 . . -
De acordo com Walter e Braga , existem dois meto
dos de correcao monetaria reconhecidos por este mesmo decreto-
lei:
- razao auxiliar em ORTN's

- correcao direta dos saldos das contas

A adogao do razao auxiliar em ORTN's e obrigatorio para compa
nhias abertas e tambem para empresas cujo patrimonio 17quido se

ja superior a Cr$ 2.239.672.000,00 no inicio do exercicio de

1. BRASIL. Leis, decretos, etc., op. cit., p. 119.

2. AVILA, Rene I. Imposto de renda pessoa juridica; o D.L. 1598
comentado e apTicado. Porto Alegre, Sintese, 1978.

3. AVILA, op. cit.
4. WALTER & BRAGA, op. cit.
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1984.] Entretanto, outras organizacoes que nao sao obrigadas,

poderao optar por este metodo.

A correcao monetaria sera efetuada por ocasiao do
encerramento do exercicio social e, sua escrituracao podera ser
em periodos mensais, trimestrais ou anuais (este ultimo somen

te para depreciacao, amortizacao e exaustao).

Cabe ainda ressaltar que, mesmo em periodos pre-

operacionais, as contas sofrerao ajuste pela correcao monetaria.

A seguir e apresentado um exemplo de registro de
um bem imobilizado e sua respectiva depreciagao, com base men

sal, no livro razao auxiliar em ORTN's.

™

XEMPLO: - Registro de Imobilizado - VeTculos

- depreciacao em 5 anos - 20% ao ano ou 1,6666% ao mes

- em junho de 19XX foi vendido umveiculo que custou
100 ORTN's

- esta venda foi efetuada no ultimo dia de junho

- de acordo com o decreto-lei 2065/832, o valor das
vendas de imobilizado e investimentos devera ser con

vertido em ORTN's do mes da operagao.

- valor hipotetico das ORTN's.

7. INFORMACOES OBJETIVAS. Imposto de Renda e Legislagao Socie
taria. Sao Paulo, v. 18, n0o 6, fev. 1984.

2. INFORMAGOES OBJETIVAS. Alteracgoes no Imposto de Renda - Pes
soas juridicas, Pessoas Fisicas e Fontes. Sao Paulo, nQ.
12, dez. 1983. Supliemento Especial.
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RAZAO AUXILIAR EM ORTN

Conta: Deprectagao de Veiculos - Taxa de 20% ao ano

Sub-Conta: Depreciagao de Veiculos adquiridos em 19XX - 1

VALOR ORTN No DE ORTN's
DATA HISTORICO EM

CRS$ PERTODO VALOR ACRESCIMO | DIMINUIGAO SALDO
Jan XX Saldo Abertura 150.000 Dez XX-1 1000 150 - 150
Jan XX Depreciagao do Mes 17.000,03 | Jan XX 1020 16,6667 - 166,6667
Fev XX N "o 17.333,37 | Fev XX 1040 16,6667 - 183,6667
Mar XX " "o 17.666,70 | Mar XX 1060 16,6667 - 200,0001
Abr XX " "o 18,000,04 | Abr XX 1080 16,6667 - 216,6668
Mai XX " R 18.333,37 | Mai XX 110D 16,6667 - 233,3335
Jun XX N .o 18.666,70 | Jun XX 1120 16,6667 - 250,0002
Jun XX. Baixa de Veiculo (24.640,00)| Jun XX 1120 - 22 228,0002
Jul XX Depreciagao do Mes 17.100,00 | Jul XX 1140 15 - 243,0002
Ago XX " W o 17.400,00 [ Ago XX 1160 15 - 258,0002
Set XX " G 17.700,00 | Set XX 1180 i5 - 273,0032
Out XX " o 18.000,00 { Out XX 1200 15 - 288,0002
Nov XX . o 18.300,00 ; Nov XX 1220 15 - 303,0002
Dez XX " oo 18.600,00 | Dez XX 1240 15 - 318,0002

SUB-TOTAL 339.460,54

Dez XX Corregao Monetaria” 54.855,71
Dez XX Saldo de Encerramento 394,320,24 | Dez XX 1240 - - 318,0002

* A Corregao Monetaria & levada a conta de Resultado
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Dez. XX-1 - 1000 Mai.- 1100 Set. - 1180
Jan. XX - 1020 Jun. - 1120 Out. - 1200
Fev. - 1040 Jul-- 1140 Nov. — 1220
Mar. - 1060 Ago.- 1160 Dez. - 1240
Abr. - 1080

3.2 Avaliacao de Investimentos pelo Metodo de Custo

0 artigo 179 item III da Lei 6404/76 determina que
sejam classificados em investimentos "... as participacoes per
manentes em outras sociedades e os direitos de qualquer nature
za nao classificaveis no ativo circulante, e que nao se des

tinem a manutengao da atividade da companhia ou da empresa"].

0 artigo 183 item IV da citada Lei prescreve que
0s investimentos serao avaliados "... pelo custo de aquisicao,
deduzido de provisao para atender as perdas provaveis na reali
zagao do seu valor, ou para redugao do custo de aquisicao ao
valor de mercado, quando este for inferior"z. Ainda, de acordo
com o tratado na secao anterior, estas contas estao iqualmente

sujeitas a correcao monetaria.

0 custo de aquisicao e o valor total efetivamen
te pago pelas acoes ou quotas. No calculo da provisao para per

das, Iuchibus3 aponta a determinacao do valor patrimonial das

T. BRASIL. Leis, decretos, etc., op. cit., p. 116.
2. BRASIL. Ibidem, p. 118.

3. TUDICIBUS, Manual de contabilidade das sociedades por acoes,
op. cit.
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acoes ou quotas para apropriacao da referida provisao, desde
q ue estas perdas estejam caracterjzadas como permanentes. A Te

gislacao fiscal regula a dedutibilidade desta provisao como des

pesa do exercicio.

No que tange aos dividendos, estes serao contabi
lizados a credito de outras receitas e despesas operacionais, de

bitando-se a caixa ou bancos.

3.3 Avaliacao de Investimentos pelo Metodo da Equivaléncia

Patrimonial

Conforme ludicibus, "... o artigo 248 da Lei no
6404 estabelece a obrigatoriedade da adogao do metodo da equi-
valencia patrimonial de avaliagao dos investimentos" . 0 arti

go 248 da referida lei prescreve que:

"No balango patrimonial da companhia , os inves-
timentos relevantes (art. 247, paragrafo unico) em sociedades
coligadas sobre cuja administragao tenha influencia, ou de que
participe com 20% (vinte por cento) ou mais do capital social,
e em sociedades controladas, serao avaliados pelo valor de pa

trimonio 1iquido, de acordo com as seguintes normas:

I - o valor do patrimonio 1iquido da coligada ou
da controlada sera determinado com base em

balanc¢o patrimonial ou balancete de verificacao

T. TUDICIBUS, Manual de contabilidade das sociedades por acoes,
op. cit., p. 174.

Faculdade Ciéncias Econdmicas
BIBLIOTECA
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levantado, com observancia das normas desta lei,
na mesma data, ou ate 60 (sessenta) dias, no
maximo, antes da data do balanco da companhia;
no valor de patrimonio liquido nao serao com
putados os resultados nao realizados decor -
rentes de negocios com a companhia, ou com
outras sociedades coligadas a comnanhia, ou

por ela controladas;

0 valor do investimento sera determinado me
diante a aplicacao, sobre o valor do patrimo
nio liquido, referido no numero anterior, da

porcentagem de participacao no capital da co

ligada ou controlada;

a diferenca entre o valor do investimento, de
acordo com o numero II, e o custo de aquisi
cao corrigido monetariamente, somente sera

registrada como resultado do exercicio:

a) Se decorrer de lucro ou prejuizo apurado na

coligada ou controlada;

se corresponder, comprovadamente, a ganhos ou
perdas efetivos;

no caso de companhia aberta, com observancia
das normas expedidas pela Comissao de Valores

Mobiliarios.

§ 10 Para efeito de determinar a relevancia do In

vestimento, nos casos deste artigo, ser&)cqm

putados como parte do custo de aquisicao os
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saldos de creditos da companhia contra as

coligadas e controladas.

§ 29 A sociedade coligada, sempre que solicitada
pela companhia, devera elaborar e fornecer
o balango ou balancete de verificacao previs

_ 1
to no numero I" .

0 texto legal menciona os investimentos vrelevan
tes, sociedades coligadas e controladas. Estes termos tambem
estao definidos em outros artigos da mesma Lei e sao a seguir

reproduzidos:

a) Investimento Relevante (artigo 247, paraarafo unico)

“Considera-se relevante o investimento:
a) em cada sociedade coligada ou controlada,
se o valor contabil e igual ou superior a
10% (dez por cento) do valor do patrimo-

nio 1iquido da companhia;

b) no conjunto das sociedades coligadase con
troladas, se o valor contabil e igual ou
superior a 15% (quinze por cento) do va

lor do patrimonio 1iquido da companhia"

BRASIL. Leis, decretos, etc., op. cit., p. 136.
2. BRASIL. Leis, decretos, etc., op. cit., p. 136.
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b) Coligada (artigo 243, paragrafo primeiro)

“Sao coligadas as sociedades quando uma partici-
pa, com 10% (dez por cento) ou mais, do capital da outra, sem

contro]é-]a”!

c) Controlada (artigo 243, paragrafo segundo)

“Considera-se controlada a sociedade na qual a
controladora, diretamente ou atraves de outras controladas, &
titular de direitos de socios que The assegurem, de modo perma
nente, preponderancia nas deliberacoes sociais e o poder de ele

. . . 2
ger a maioria dos administradores"

Esquematizando, aplica-se o metodo de equiva]éﬂ

cia patrimonial de acordo com a segliencia:

10) 0 investimento e relevante? -+ NAQ - *
SIM
20) E coligada? (participando com pelo menos 20%

do capnital social ou tem influ-
encia na acwministracao)

0U

E controlada? -~ NAO -+ «
SIM ¢

Realiza-se a equivalencia patrimonial

* Se a reposta for NAO a qualquer uma das duas perguntas, avalia

se 0 investimento pelo metodo do custo. ) ‘ 1
Quando a lei menciona 20% do capital social, no caso de coliga-

das, nao faz distingao entre agoes com direito a voto ou nao.

1. Idem. TIbidem. p. 134
2. Idem. Ibidem, p. 135
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Resta ainda esclarecer o sianificado da exnres-

sao influencia na administracao, encontrada no texto legal. Con

forme Iuchibus], existem inumeras situacoes em que ocorre in-
fluencia na administracao, devendo cada caso ser analisado in
dividualmente. Por exemplo: a empresa investidora tem 15% do
capital social mas fornece a teconologia de producao e designa

o diretor industrial. Ou ainda, possui 11% do capital social

mas e responsavel pela area administrativa-financeira.

A seguir, ilustrar-se-a com um exemplo o meéetodo
da equivalencia patrimonial. Suponha-se que a empresa W tenha
investimentos nas empresas X, Y, e Z e seja obrigada a avaliar
estes investimentos pelo metodo da equivalencia patrimonial. 0

Quadro 61 configura esta situacao.

Salienta-se que, tambem estas contas estao ini-
cialmente sujeitas a correcao monetaria para posterior ajuste
pela participacao da investidora no patrimonio 1iquido da in

vestida.

A contabilizacao deste resultado sera feita da

seguinte maneira:

- no caso de resultado positivo na equivalencia

50.000

patrimonial X

i

JA 200.000

debito a investimentos na conta da sociedade

T. TUDICIBUS, Manual de contabilidade das sociedades nor acoes,
op. cit.
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credito a receita (participacao em sociedade...)

- no caso de resultado negativo Y = (100.000)

debito a despesa (participacao na sociedade Y)

credito a investimentos na conta da sociedade

O0s dividendos, uma vez que ja foram reconhecidos na equivalen
cia patrimonial, quando distribuidos serao debitados a disponT

vel e creditados em investimentos.

3.4 Reavaliacao

A Lei 6404/76 introduziu a possibilidade de se
avaliar os ativos pelo seu valor de mercado. Este procedimento

denomina-se reavaliacao.

De acordo com esta Lei, artigos 176 § 50 letra c
e 182 § 39, todos os elementos do ativo podem (nao & obrigato
rio) ser reavaliados. Entretanto, o mais conum e a reavaliacgao
do imobilizado. A respeito da reavaliacao dos ativos permanen-

tes, Iudicibus apregoa que 0 registro do valor de mercado
dos ativos permanentes nao tem sido um objetivo da Contabilida
de; tais ativos estao para serem utilizados e explorados pela
sociedade e nao serem comercia]izados...”]. Entretanto, se nao
for efetivada a reavaliacao, a contabilidade perdera um de seus

objetivos: a avaliacao do patrimonio.

Para realizar a reavaliagao, a empresa devera pro

ceder conforme prescreve o artigo 89 da Lei 6404/76, transcrito

T. TUDICIBUS, Manual de contabilidade das sociedades por acoes,
op. cit., p. 410.
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a seguir: " A avaliagao dos bens sera feita por tres peritos ou
A ~ . ul
por empresa especializada, nomeados em assembleia geral..." .
Estes peritos ou empresa nomeados, deverao apresentar laudo fun
damentado, relatando criterios e elementos de comparacao e,
os acionistas terao o direito de aprovar ou rejeitar o resulta

do do trabalho.

Feita a reavaliacao, sua contabilizagao segue es

tes procedimentos:

- debito ao ativo reavaliado da diferenca entre

o valor do laudo e o constante anteriormente;
- credito a reservas de reavaliacao.
0 ativo passa a ter um novo valor, nao havendo

necessidade de discriminar o valor anterior. A reavaliacao de

vera ser mencionada nas notas explicativas.

A depreciacao sera procedida com base no novo va
lor e na vida util remanescente, a qual pode inclusive constar

no laudo de reavaliacao.

A realizacao do bem (uso ou venda) sera contabi-

lizada do seguinte modo:
- debito a reserva de reavaliacao;

- credito a conta de lucros ou prejuizos acumula

dos (reversao de reserva de reavaliacao).

Em caso de venda, o saldo remanescente da reserva de reavalia-

. BRASIL. Leis, decretos, etc., op. cit., p. 58.
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cao sera transferido integralmente para a conta ue lucros ou
prejuizos acumulados. 0 mesmo valor creditado nesta conta sera

adicionado ao lucro no livro de apuracao do lucro real.

A reserva de reavaliacao nao deve ser wutilizada
para aumento de capital, absorcao de prejuizos ou distribuicao
de dividendos. Se isto ocorrer, o valor apropriado sera tribu-

tado.]

A reavaliacao e realizada sempre para aumentar o
valor do ativo, e jamais para reduzi-lo. A seguir e apresenta-
do um exemplo de contabilizacao da reavaliacao, que podera ser

registrada de duas maneiras:

Seja o bem X contabilizado como segue:

Valor contabil ....... .. ..., 2000
Custo corrigido ............ 4000
(-) Deprec. Acum. .......... (2000)

A reavaliacao apresentou $ 4000 como o valor de mercado do bem.

Primeira modalidade de registro

Valor contabil ......... ... ..., 4000
Custo ... i iiiii 6000
(-) Deprec. Acum. .......... (2000)

1. INFORMACOES OBJETIVAS. Textos Legais. Sao Paulo, v. 17, n.l,
jan. 1983. o
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Segunda modalidade de registro

E tambem a mais correta, uma vez que a reavalig

cao indica uma nova fase na vida do bem.

Em ambos os casos credita-se § 2000 a reserva de reavaliacao, e
a depreciagao passa a ter como base de calculo os $ 4000, em
qualquer situacao. A baixa da reserva de reavaliagao sera pro-
porcional ao valor depreciado. Por exemplo, se for depreciado
$ 400 no ano, devera ser debitado $ 200 a reserva de reavalia

cao.
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