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INTRODUGRO

precos da economia. O Gréfico 1 apre-

contabilidade brasileira desen-
volveu, ao longo das décadas
de 1970 a 1990, um conjun-

to de mecanismos para o tratamento

senta a evolugfio da inflagdo anual, no
petiodo de 1970-1999, calculada pelo
fndice geral de precos da Fundagio

das informagGes diante da variagio de  Getilio Vargas.
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Conforme pode ser notado, ¢ impac-
to da inflagiio tornou-se mais expressi-
vo ap6s o choque do petréleo, no inicio
da década de 1970, quando o indice
aumentou de 15,5%, no ano de 1973,
para 34,50%, em 1974. Com a existén-
cia de mecanismos de corre¢io mone-
tiria de precos e saldrios (indexagdo),
esse aumento na inflagio persistiu nos
anos seguintes, chegando aos trés digi-
tos de inflagdo anual em 1980 e a0s
quatro digitos oito anos depois.

0s mecanismos de corre¢io mone-
tdria também alcancaram as demons-

tragbes contdbeis, Esse mecanismo foi
instituido para as demonstrages atra-
vés da Lei n. 6.404, de 1976, que regu-
lamentava as sociedades por agles e
ficou -conhecido como corregio mo-

- netéria de balangos.

A legislagfio societdria determinava
que o ativo permanente e 0 patrimnio
liquido deveriam ser corrigidos. O re-
sultado dessa correciio deveria ser lan-
¢ado, contabilmente, como resultado do
exercicio numa conta denominada de
saldo da conta de corregdo moneld-
ria — SCCM. Em termos algébricos:

Como:

Entdo:

SCCM =i x (Ativo Permanente — Pairimdnio Liquido)
Ativo Permanente = Ativo — Ativo Circulante,
Patriménio Liquido = Ativo — Capital de Terceiros

Ativo Permanente — Patrimonto Liquido = Capital de Terceiros — Ativo Girculante

SCCM = i x (Capital de Terceiros — Ativo Circulante)

Como a remuneragdo do capital de
terceiros oneroso (empréstimo) era
registrada na contabilidade pelo seu
valor nominal, o valor positivo da infla-
¢do pelo capital de terceiros permitia
que fosse considerado na apuragdo do
resultado o juro real desse capital. De

igual modo, as aplicagdes financeiras, -

cujos rendimentos eram contabilizados
pelo seu valor nominal, tinham na mul-
tiplicacfo da inflagdo pelo ativo circu-
lante um mecanismo indireto de reti-

rar a mera corregZo da aplicagiio, re-
fletindo no resultado somente os ren-
dimentos reais.

Dessa forma, os ativos e passivos
monetdrios tinham computado as per-
das e ganhos monetdrios decorrentes
da inflagdo. Esse mecanismo era bas-
tante simples e funcionava de forma
satisfatéria para niveis inflaciondrios
existentes na década de setenta,

0 aumento da variagdo nos pregos
da économia, ocorrido na década de



Custs Histérieo ¢ Custo Histérico Corrigido

1980, fez com que esse mecanismo
simplificado de tratamento das demons-
tragtes contdbeis ndo fosse suficiente
para refletir o lucro das empresas bra-
sileiras. Em primeiro lugar, as empre-
sas com baixo nivel de rotagio dos es-
toques, que pela lei n. 6.404, de 1976,
foram considerados como um ativo
monetdrjo, passaram a registrar um cus-
to da mercadoria vendida subestimada.
Segundo, os indices utilizados na corre-
¢do das demonstragdes contdbeis tive-
ram, muitas vezes, uma variagdo infe-
rior 2 inflage do perfodo considerado.
Finalmente, as taxas de inflagio foram
acompanhadas pelo aumento nos ni-
veis de juros das operagdes a prazo.
Diante da alteragdo do patamar das
taxas de inflacio, a Comissiio de Valo-
res Mobilidrios — CVM, entidade que
regulamenta as empresas com agdes
negociadas em bolsa de valores, de-
termina, através da Instrugio 64, de
1985, a adogdo de uma metodologia
onde todas as transacGes realizadas
pela empresa deveriam ser transfor-
madas em moeda forte. Essa metodo-
logia, por sua ampla abrangéncia, fi-
cou conhecida como corregdo inte-
gral. Posteriormente, a mesma comis-
sdo determina que as operagdes re-

alizadas a prazo deveriam ser trazidas
a valor presente, segregando das ope-
ragbes comerciais as receitas e as des-
pesas financeiras. Desse modo, em
1987, o tratamento contdbil da infla-
¢40 das demonstragGes contibeis atin-
ge, no Brasil, um elevado nivel de re-
quinte e de complexidade, em decor-
réncia da persisténcia do fendmeno in-
flaciondrio.

Nesse interim, sucessivos planos
econdmicos foram criados para ten-
tar deter o processo de inflagdo. Em
alguns perfodos, isso provocou uma
grande dispersdo na variagio dos pre-
cos especificos, em virtude da dife-
renga de controle do governo sobre
os setores da economia.! O fendme-
no de altas taxas inflaciondrias e in-
dexagio dos pre¢os da economia
persistiu até o advento do plano de
estabilizacio econémica, quando a in-
flagdo, medida pelo indice geral de
precos da Fundagio Getilio Vargas,
recuou para 14,77%, em 1995 e 1,70%
em 1998,

0 recuo das taxas de inflagdo, alia-
do 2 determinagfio governamental proi-
bindo 2 utilizagio da corregio integral
ou de qualquer outra forma de corre-
¢do nas demonstragBes contdbeis,

1 Cf César Augusto Tibdrclo Silva, “Avaliagio da dmpersio nos niveis de pregos”, Cadernos

de Estudos da Fipecafi, 1992.

2 Cf Jodo Rodrigues Filho, “A releviincia da corregiio monetdria”, Monografia do IV Curso de
Especializagio em Ciéncias Contdbeis, Brasflia, Universidade de Brasilia, 1999.
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provocou um debate dentro da comu-
nidade académica sobre a necessida-
dé de manter os mecanismos comple-
x0s criados durante a fase inflaciond-
ria.? Os defensores da corregio inte-
gral argumentam que, mesmo diante
dos niveis atuais de inflagdo, a ado-
¢do do custo histérico poderia gerar
grandes distor¢des. Um dos argumen-
tes citado por esses autores, confor-
me relata Jodo Rodrigues Filho,’ era
de que a influéncia da ndo corregio
das informacdes contdbeis extrapola
mais de um periodo, afetando os re-
sultados apurados e os valores do
capital préprio e do ativo permanente
mensurados.

Alguns chegam a afirmar que isso
poderia provocar um aumento da tri-
butagio das empresas, uma vez que 0

lucro apurado sem o tratamento con-
tdbil da contabilidade por meio da in-
flagiio, seria superior ao lucro calcula-
do considerando os efeitos da inflagio.

Esse texto procura apresentar uma
pesquisa para saber se existe diferen-
¢4 estatistica entre as informagdes pro-
duzidas pela contabilidade sem trata-
mento para refletir os efeitos da infla-
¢io sobre a estrutura patrimonial da
empresa, denominada de contabilida-
de a custo histérico — CH, face a conta-
bilidade que considera o efeito da in-
flagéo, ou a contabilidade a custo his-
térico corrigido — CHC.

0 préximo item descreve a amostra
utilizada. Nas partes seguintes apresen-
tam os resultados dos testes utilizados.
Finalmente, faz-se uma conclusio e
sugestdes para futuras pesquisas.

#®

AMOSTRA

amostra inicial deste trabalhou
compds-se das informacdes
referentes as 500 maiores

empresas privadas brasileiras, classifi-
cadas segundo o porte de vendas. A
base de dados foi obtida através da re-
vista Exame, publicacio {radicional no
mercado editorial brasileiro. Entre as
informagdes apresentadas pela revis-
ta, utilizou-se trés itens nos quais era

3 Cf. Jodo Rodrigues Filho, op. cit.

possivel confrontar a informagZo pelo
custo histérico e pelo custo histérico
corrigido, quais sejam: lucro liquido,
patriménio liquido e rentabilidade do
patriménio liquido.

Em cada uma dessas varidveis, foi
calculado o valor apurado segundo as
normas da legislacio em vigor, pela
qual se considera apenas o CH, e o va-
lor pelo CHC. Para o lucro liquido ajus-

40



Custo Histérico ¢ Custo Histdrico Corrigido

tado, ou seja, o lucro liquido pelo CHC,
a revista utilizou as informagbes das
empresas que divulgaram suas de-
monstragdes de forma opcional pela
correcio integral, Para as empresas
que ndo apresentaram essa informa-
¢do, foi feita uma estimativa do lucro
pelo CHC, a partir do ativo permanente
e do patriménio liquido. O mesmo foi
feito para o patrimdnio liquido ajusta-
do (CHC), considerando-se os efeitos
da inflago.
~ Do total da amostra inicial, foram ex-
cluidas as empresas que ndo apresen-
taram informacio sobre o lucro liqui-
do, patrimdnio liquido on rentabilida-
de do patriménio liquido, Dessa forma,
o mimero utilizado neste trabalho re-
fere-se a 406 empresas, entre as maio-
res do pais. No caso do patriméio i-
quido, duas empresas ndo disponibili-
zaram essa informacdo, reduzindo a
amostra para 404 empresas, que Cor-
responde ao tamanho da amostra utili-
zada para os testes com o lucro liquido.
Para a rentabilidade do patriménio 1i-
quido, 2 amostra foi de 391 empresas,
As informagbes dizem respeito ao
exercicio social de 1999, e todos os
valores monetirios foram convertidos
para o délar norte-americano — US$.
Significa dizer que, em algumas empre-
$as, aparece o impacto do choque cam-
bial de janeiro de 1999, quando a
moeda brasileira foi desvalorizada. De
fato, enquanto no ano anterior as ven-
das médias das 406 maiores empresas
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atingiram um valor de US$ 591,7 mi-
Ihdes, no ano de 1999, esse valor foi
de US$ 514,81 milhdes.

A maior empresa da amostra foi a
Telefonica, com um faturamento de US$
4,3 bilhdes, enquanto que a menor, a
empresa comercial Zamboni, apresen-
tou vendas apuais de US$ 131,5 mi-
lhdes. A mediana das vendas foi de US$
297,7 milhdes, indicando uma influén-
cia dos valores extremos das maiores
empresas.

O patriménio liquido médio, pelo
CHC, foi de US$ 324,43 milhdes, supe- -
rior a0 obtido pelo CH: US$ 281,53
milhdes. Em ambos os casos, 2 média
foi superior 2 mediana calculada. J4 a
média do Jucro liquido, tanto pelo CHC
como pelo CH, foram negativos: US$
9,37 milhdes e US$ 1,67 milhio, nesta
ordem. Como, em ambos os casos, a
mediana foi positiva, pode-se afirmar
que 0s valores extremos negativos in-
fiuenciaram o resultado final. Com efei-
to, enquanto o valor minimo do lucro
liquido pelo CHC foi de US$ 816 mi-
ihdes (BCP, empresa de telecomunica-
goes), o valor maximo foi de US$ 515,4
milhdes (Telefbnica, também de tele-
comunicagdes). Esse mesmo fato ocor-
reu com o retorno sobre o patriménio
liquido, onde a média foi negativa, tan-
to para o CHC como para o CH, en-
quanto a mediana foi positiva em am-
bas as situagdes.

A assimetria corresponde A mensu-
racdo da distorcio de uma distribui-
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Tapeia 1
Dapos pa AmosTra Uruzaba (sM US$ munoes)* — 1999

Patrimdnio Liquido Pamiménic  Lucro Liquide Lucro Liquido

Vendas CHG Liguido GH CHC CH RSPLCHC ___ RSPLCH
Média 514,81 324,43 81,53 937 1,67 (832) (20,33
Erro padrio 32,73 34,60 30,76 4,23 4,14 2,50 14,93
Mediana 297,70 126,75 106,80 1,50 3,90 2,00 5,20
Desvio padrio 659,52 695,38 618,17 8495 83,14 4974 295,17
Curlose 12,79 71,64 73,19 26,39 20,53 52,02 369,99
Assimetria 3,40 7,25 7.38 (2,38) 0,52 (5,93} (18,99)
Intervalo 4.152,40 895440 795700 133140  L191,50 67090  5.863,20
Minimo 131,50 (132,50) (152300 (816,00)  (495220)  (57590) (5.762,80)
Méximo 4.283,90 882190  7.804,70 515,40 699,30 95,00 100,40
Contagen 406 404 404 404 404 395 391

* Exceto mimero de empresas e rentabilidade.
Fonte: Original dos dados: Exame

¢Ao em relag@o a sua média. A expres-  trimonio liquido (CHC e CH) e do lu-

sdo utilizada foi a seguinte: cro liquido (CHC) sdo negativas, indi-
By cando uma tendéncia aos valores ne-

n 3 (x,—x gativos da varidvel. George Foster ji
(n-1D(n-2) 5 tinha destacado, com base nas pes-
quisas realizadas, que em geral os in-

onde dicadores de andlise das demonstra-

s = desvio padrdo da amostra; - P . .
¥ = valores da amostra: ¢Oes contdbeis possuem simetria po-

1 = nlmero de empresas da amostrz, sitiva.*

A curtose diz respeito ao formato da
distribui¢Zo da amostra em compara-
¢éo 2 distribuigio normal. Uma curto-
se negativa indicaria uma distribuigio
mais plana; curtose positiva revelaria
uma distribui¢io em cume. A férmula
de cdlculo da curtose € a seguinte:

Um valor positivo indica que a distri-
bui¢o possui uma ponta assimétrica
para os valores positivos da varidvel.
Ou, de outro modo, a distribuigio se-
ria simétrica em relagdo 4 curva nor-
mal. Os valores obtidos permitem afir-
mar que as varidveis vendas, patrimd-
nio liquido (CHC e CH) e lucro
(CH) possuem uma distribui-
¢Ao assimétrica positiva. J4 a as-
simetria da rentabilidade do pa-

N
n(n+1) E =% | 3n-1
(n-1D(nr-2)(n-3) § (n-2)(n-3)

4 George Foster, Financial statement analysis, Englewood Cliffs, Prentice, 1986, p. 109.
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Os valores obtidos para curtose
em todas varidveis indicam uma dis-
tribuigio em cume, em especial o
retorno sobre patriménio liquido
pelo CH.

CORRELACAO

ara testar a importincia da in-
formagiio do CHC em relagdo

a0 CH, foi calculada inicialmente

a correlagio existente entre os valores
do patriménio liquido, do lucro liqui-
do e da rentabilidade do patriménio
liquido utilizando-se esses dois méto-
dos. Foi testado assim se a correlagzio

No préximo item, serdo feitos testes
para mostrar se existe relagdo estatisti-
ca entre as informagbes obtidas pelo
CH e o CHC por meio do cilculo ¢ da

andlise do coeficiente. de correlagdo.

#*

existente entre o patrimbnio liquido
calculado pelo CH em relagdo ao pa-
trimdnio liquido pelo CHC € elevada
ou ndo. Uma correlagio elevada pode
indicar, preliminarmente, que o CHC é
redundante em relagdo ao CH. Os se-
guintes indicadores de r de Pearson
foram obtidos:

Taseia 2
Correracio Parmimonio Ligumwo CH-CHC
r F ealcwlado
Patrimbnio Liguido 099343874 30.333,19
Lucro Liquido 0,81609295 801,62
Reiorno sobre Patrimdinio Liguido 0,55280667 171,63

Os valores obtidos levam 2 suposi-
¢do de que existe redundincia entre
as informag{es, pois existe uma gran-
de correlagio entre os valores apre-
sentados pelo CH em relagio ao CHC.

 Este resultado estd condizente com
o encontrado para ¢ ano de 1998. En-
tretanto, como o resultado do r de
Pearson pode ser enganoso, € interes-

sante fazer o teste desig-  ,__r—90
nificincia mediante a 1-7
seguinte expressio: n-2
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A aplicagio do teste apresentou 0s
seguintes resultados: 174,16 para o
patrimdnio liquido; 28,31 para ¢ lu-
cro liquido; e 13,10 para o retorno.
Isso revela existir uma correlagio for-
te entre todas as varidvels testadas, de-
vendo aceitar o resultado calculado.

Entretanto, o cdlcule das medidas
de tend@ncia central, em particular da
média e da mediana, da assimetria e
da curtose permitiu fazer inferéncias
sobre a caracteristica da distribuicio
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amostral. Em particular, pode-se de-
terminar se a distribuicdo pode ser
aproximada por uma distribui¢io nor-
mal.

0 resultado apresentado pelo coe-
ficiente de correlagdo depende da exis-
téncia de uma distribuicio normal dos
valores apresentados. Uma vez que
existe na amostra um gray de cuttose
¢ assimetria, torna-se interessante cal-
cular o coeficiente r de Spearman. Essa
medida mensura o grau de empare-
Ihamento entre duas varidveis. Neste
caso, em lugar de valorizar os valores
absolutos, tenta-se determinar se a uti-
lizacio do CHC em lugar do CH altera-
ria, de maneira significativa, a classifi-
cagio de uma determinada empresa
entre as malores.

Ao contririo do r de Pearson, o
coeficiente de Spearman trata de ma-
neira igual todas as empresas, evitan-
do que valores extremos influenciem
o resultado. Finalmente, é importante
destacar que o coeficiente de correla-
¢do de Spearman ndo depende de su-
posighes sobre a caracteristica da dis-
tribui¢fio amostral.®

Inicialmente, as empresas foram co-
locadas em postos, em ordem decres-
cente, tanto pelo CH quanto pelo CHC.
Por exemplo, para a empresa com
maior patriménio liquido pelo CH foi
dado o valor 1, para a segunda, ¢ valor

2 e assim por diante até 2 empresa com
menor patriménio liquido, com valor
404. 0 mesmo foi feito para o patrimé-
nio liquido peio CHC.

Para cada empresa foi calculado o
valor da diferenga do posto: a primei-
ra empresa de maior patriménio liqui-
do pelo CH também foi 2 maior pelo
CHC e, neste caso, a diferenga é zero; a
décima maior empresa pelo CH foi a
nona pelo CHC e a diferenga é de 1; a2
382 empresa pelo CHC foi a 552 pelo
CH, sendo a diferenga igual a 17; e as-
sim por diante. Foi entio calculado o
coeficiente » de Spearman através da
seguinte expressao:

H

B = 1- 6Zz:d
' —1)

onde & corresponde a diferenca en-
tre 0s postos. O coeficiente de corre-
lacdo por postos de Spearman tam-
bém pode variar de —1 a +1. Tam-
bém, do mesmo modo que no coefi-
ciente de Pearson, é necessdrio verifi-
car a significincia do coeficiente ob-
tido pelo teste £, onde a hipétese nula
corresponde a 7, =0:

_ 0

) (l—rj)

(n-2)

Os valores obtidos para trés varii-
veis foram os seguintes:

5  John E. Freund, Mathematical statistics, Upper Saddle River, Prentice, 1992, p. 601.
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Tasma 3
TESTE DE SIGNIFICANCIA PARA TRES VARIAVEIS
e _ r, ..n 1
Patrimdnio Liquido 09846 904 1127473
Lucro Liguide 0,7705 404 24,2326
RSPL 08595 392 33,2048

Os valores estdo indicando que a
adogio do CHC em comparagdo ao CH
nio afeta estatisticamente a classifica-
¢do das empresas. Desse modo, tanto
o r de Pearson como o r de Spearman
indicam existir uma similaridade entre
as informagdes produzidas pelos dois
métodos. A redundincia depde con-
tra os partiddrios da correcdo integral,
uma vez que a adogio desse método

eleva os custos do sistema de informa-
¢io gerencial,

Entretanto, ambos os testes reali-
zados verificam somente existir uma
correlacdo entre os valores obtidos,
ndo informando se os nimeros de
um método persistentemente aumen-
tam ou diminuem o resultado apura-
do. Isso € realizado com o teste de
sinais.

&

TESTE DR SINAIS

amostra foi submetida ao teste

para determinar se os valores

da amostra com o CH sdo

inferiores, iguais ou superiores a0 da
amostra com CHC. Neste caso, para cada
conjunto de varidvel — patrimdnio liqui-
do, lucro liquido e retorno sobre o pa-
trimdnio liquido — sdo considerados se
a utilizacdo do CHC tende a melhorar, a
piorar ou a ndo provocar nenhum efei-
to sobre os resultados. Para tanto utili-

zou 2 seguinte expressio:
N-05#n

7= ,/O,SxO,an

onde

N = nimero de empresas com melhoria no
resultado com a utilizagdo do CHC;

0 = nimero de empresas da amostra {sendo
retiradas as empresas com nenhum efeito em

decorréncia do uso do CHC).

Os resultados obtidos foram os seguin-
tes:

Tapeia 4
Urmizacio po CHC para as Tres Varidvels
L ] Aumento Nenhuma Variagio Redugio Z
Patriménio Liquide 404 2 - 19,50
Lucro Liquido 42 7 255 -5,97
Retorno sobre Patriménio Liquide 138 2 252 -5,86
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Dessa forma, das empresas da amos-
tra, 404 aumentaram o seu patrimé-
nio liquido com a utilizagio do CHC
em relacdo ao CH; e duas ndo apre-
sentaram variagdo, em US$ milhdes. O
valor do z obtido permite inferir que a
hipdtese de ndo existir diferenga deve
ser rejeitada. Isso quer dizer que o CHC
tende 4 aumentar o patriménio liqui-
do das empresas, com influénciz so-
bre informagtes como o nivel de endi-
vidamento calculado.

Quando se consideram os resulta-
dos obtidos com ¢ lucro liquido € o
retorno sobre o patrimdnio liquido,
tem-se uma situagfo inversa. A maio-
ria das empresas apresenton uma re-
du¢do no lucro € ne retorno. Isso

mostra que o uso do CHC reduz o lu-
cro € o retorno apurado em relagio 2
utilizagio do CHC. O valor do z obtido
também leva a rejeigdo da hipétese de
néo haver diferengas entre os valo-
res.

0 resultado do lucro liquido é par-
ticularmente importante, uma vez que
algumas empresas estdo questionando
judicialmente a nfo wtilizagio do cus-
to histérico corrigido para fins de im-
posto de renda. Essas empresas enten-
dem que a proibi¢io de utilizagdo do
CHC para fins fiscais representa um
aumento disfarcado da carga tributi-
ria. O resultado permite inferir que isso
estaria ocorrendo somente numa pe-
quena parcela de empresas.

&

ConcLusio

objetivo desse trabalho foi

tentar verificar se a utiliza-

¢io do CHC provoca diferen-

¢a representativa em termos estatisti-
cos. 0 teste de correlagdo mostrou exis-
tir uma alta correlagio entre as infor-
magdes produzidas pelo CH e pelo CHC,

0 r_ mostrou que o CHC ndo afeta, de

modo significativo, a classificagio das
empresas. Isso indicaria que as infor-
magdes produzidas pelo CHC teriam
um mesmo significado numérico da-
quelas geradas pelo CH.

O teste de sinal tentou mostrar se o
CHC tende a melhorar ou a piorar as
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informagdes apresentadas. Nesse caso,
temos uma indica¢fo de que o CHC ten-
de a aumentar o patrimédnio liquido e
a reduzir o lucro liquido e o retorno
sobre o patrimdnio liquido.

Os testes foram realizados com in-
formagdes do exercicio social de
1999. Esse é uma limita¢io do traba-
lho que impede de fazer inferéncias
sobre o efeito da ndo utilizagio do CHC
sobre os exercicios futuros. No entan-
to, é bom notar que os efeitos acumu-
lados da inflagdo do periodo 1996 a
1998 estdo refletidos no patriménio li-
quido das empresas e que, por um
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lado, a correlagfio apresentada nessa
varidvel foi elevada; por outro, o resul-
tado do teste de sinais do patriménio
liquido mostrou que o CHC tende a
aumentar essa varifvel, a0 contririo do
resultado do lucre liquido e do retor-
no sobre o patriménio liquido.

Uma continuagdo a ser explorada
desse trabalho seria uma pesquisa por
setores da economia, onde fosse pos-
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