ESCOLA POLITECNICA DA UNIVERSIDADE DE SO0 PAULO

TRABALHO DE FORMATURA

ANALISE DE NEGOCIOS EM MOEDA FORTE

AUTOR: MARCOE OFUMURA

ORIENTADOR : PROF: MARCIO NOVAES COELHO

18 3¢
§ 5
y



A
SILVIA,

CAROL e PFRISCILA




AGRADECIMENTOS

Ao Prof. Mircio Novaes Coelho pela orientagido.

Ac meu amigo Rubens, Controle de GestBoc da MG
Brasil, pelo comstante apoio.

A minha amiga Marlene pela ajuda na montagem do
trabalho

A todos o8 colegas da MG Bragil gue contribuiram
fornecendo informagSes para este trabalho.

A minha espoea BSilvia que Bem O BEU carinhe nao
geria posseivel.

A minhas £ilhas, ocnde encontro forgas para este
trabalho.




SUMARIO

Egte trabalho inicia-se por um egtude do setor de
Energia Elétrica. Nele estido colocadas diversas
informacSes estatisticas que permitem wverificar o
higtérico do setor.

Em seguida temos a explicaglo da montagem da moeda
de referéncia utilizada pela empresa em guestéo.

par fim temos uma explicaglo do método de conversio
das principais contas e o8 problemas enfrentados na

implantagiio do método na empresa.
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INTRODUGRO

A atual conjuntura econémica do Pais de altos indices de
inflacdo, corroem © valor da moeda diariamente, impedindo-nog
de tomarmos a moeda nacional como referéncia, dificultande a
ansilise e gestdo dos negbcios.

A informacic & wum bem precioso para &8 empresas,
principalmente as informacBes inerente: a sua posiglo econdmica
o financeira. A obtengic destas de forma simples e répida
torna-ce uma ferramenta precioga para enfrentar o dia a dia
das empresas e tomada de decigBes que afetem o futuro.

Este trabalho mostra uma proposta de andlise de negbcios
em moeda forte para uma empresa cujo PpProcesso produtive
trabalha s=sob encomenda. A necessidade de uma gestac em
negécios em moeda forte sacentua-se face ao longo prazo de
entrega de alguns pedidos (mais de um anoj .

Ao longe do trabalho mostrarei a conversaoc de Cruzeiros
Reais para moeda forte das principais e mais gignificativas
contas gue auxiliam na gestdo de negdcio, compbe O Balango € ©

Demonstrativo de Resultados.




I8 A EMPRESA

A Empresa tem por cobjeto a industrializagao e
comercializacio no mercado interno e externo de maguinas,
aparelhos, equipamentos e gistemas eletromecinicoE,
elétricos e eletrBnicos, notadamente aparelhagem de
digtribuicio elétrica de baixa, média, alta e extra-alta
tensdo. Assim como guaisguer prestacdc de EErvicos
relacicnades A4 engenharia consultiva, construcdo e montagem
industrial, com tecnologia prépria ou de terceiros.

A empresa & a filial brasileira de um grupo francés com
atuagio mundial mo seter. O grupo estd presente em mais de
100 paises, atravég de féAbricas ou escritbricos de
representagic. Mundialmente, © grupo tem cerca de 100 mil
funcionfrios e um faturamento anual de cerca de 10 bilhbes
de dSlares.

De uma maneira geral empresa atende clientes de wvérios
setores. Setor Industrial: Petrogquimice, Papel e Celulose,
Cimente, ete...; Seter Secunddrio: Hospitais, Shopping
Centerg, Bancos,...; Seter de Transportes: Ferrovidrio,
Metroviirio, ...; Setor BResidencial e Distribuicdo Piblica
{Concessiondrias de Energia Elétrica).

A empresa possui um escritério comercial em Sdo FPaulo-
Capital e duas unidades fabrie: Sumaré-Sp & outra em Itajai-
Sc. Os produtos de baixa e média tens@o sSo fabricados em
Sumaré-Sp, e os de alta e extra-alta tensfo sdo fabricados

em Itajai-Bc.




os resultados dos 0QlUimOE anos foram egignificativamente
afetados pOT reducdo do ritmo uperaciunaLJ primariamente em
funcioc da forte contracdo no seLor piblice no que se refere
a grandes obras, principalmente na srea de distribuigioc de
energia elétrica e de transportee.

pDiante deste quadro adversoc, & Empresa vem adotando uma
série de medidas que objetivam adequar sua estrutura
operacicnal a uma nova realidade de mercado, desencadeando
uma forte resstruturacio a niveis operacionais,
administrativos e financeiros.

As principais medidas de impacto adotadas foram wuma
significativa reducio do quadro de pessoal e transferéncia
de grande parte dag operacbes da f5hbrica de Itajal-Sc para
Sumaré-5p.

A empresa faturou durante o ano de 1983 cerca de 26
milh&es de dolares, & Em 1892, 30 milhfes de d6lares, livre
de todos os 1impostos, sinalizando uma reduciac em relagic aoc
ano anterior de 13k.

Em termos de nimeros de funcionirios a redugdoc fol
bastante significativa, afim de adequar-se 4 nova realidade
da empresa. Em dezembra de 1352, ©O nimero total de
funciondric estava em 750, ao fim de 1991 este nimero passou
a 451. Uma diminuigdo de 300 funciondrios, ou 40% de redugdc

de pessoal.




2 0 SETOR ELETRICO

Trataremos, neste capituleo, de mostrar a situagdc do
getor elétrico no Brasgil. Sabendo que este & o Mercado
Potencial Real da empresa em gquestdo, & relevante o
gonhecimento do comportamento e da evolugidc deste mercado.

Através de indicadores teremos uma dimensdio do mercado,
mostraremos a reparticio por atividade econdmica, tipo de
congumidor & consumc por regifo.

As informagd@es constante! negte capitule provém do Plano
Decenal de Expans3o 1993 - 2002, elaborads pelo Grupo
Cocrdenador do Planejamento dos Sistemas Elétrieos do
Ministério das Minas e Energia.

2.1 0 MERCADO DE ENERGIA ELETRICA
- 0 B Andlise do Passado Eecente

A tabela A.l1 apresenta para o pericdc de 1970/91, o
comportamentc do PIB, do consumo de energia elétrica, da
tarifa, além da relagdo entre o crescimentoe do consumo £ do
PIE.

Entre 1970 & 1991, o consumo total de energia elétrica no
Brasil, cresceu 4 taxa de 8,7% a.a. contra 4.8% do FIB,
resultando numa relacio entre o crescimentc do consumo e do
PIE de 1,8; porém com comportamento bastante diferenciado nos
periodos homogéneos selecicnados,

O dados em guestBo indicam a existBnecia de uma
componente inercial na dinfmica do mercado de energia elétrica
que induz o© seu crescimentoc mesmoc com a economia em crige.
Esta parcela do consumc estd associada ao aumento do estogue
de equipamentos elétricos, A penetragio crescente da
eletricidade na modernizacdo dos diversos setores, ao
crescimente populacional, & extensfo das redes elé&tricas e ao
crescimente do setor informal da economia, o gue &
particularmente verificado nos periodos recessivos.

Esses fatores tém mais do que compensade a tendéncia &
reducdoc do consumo devido & disponibilidade de tecnologias
cada vez mais eficientes no usc da energia elétrica e explicam
o comportamento da relaclo entre o crescimento do consumo e do
FPIE, gue Be aproxima da unidade nos ciclos mais dinfmicos da
economia, mas gue tende a crescer, chegando mesmo a alcangar
vallires extremamente elevados, como s pode ver na tabela A.1,
nos periodos de estagnacgdo Ou FECESS&0.

A titulo de exemplo recente, o PIE se manteve estagnado
em 1988, ao passo gue © consumo de energia elétrica cresceu
4,5%, apesar de se tratar de um ano onde, excepcionalmente,
verificaram-se aumentos reais nas tarifas de energia elécrica.

Ubserve-se ainda que, apdts 1975, predominou para o S5etor
Elétrico uma politica tarifdria contracionista, gque atingiu
todas as classes de consumo, Embora outros fatoregs tenham
ponderacdo mais representativa para explicar a dinamica do
mercado de energia elécrica no periodo, certamente a gueda na




TABELA A.l - BRASIL
CONSUMO DE ENERGIA ELETRICA, PIB E TARIFA MEDIA

TAXAS MEDIAS DE CRESCIMENTO ANUAL (% a.a.)

FERIODO COHSUMD TOTAL PRODUTO INTERNO TARIFA ELASTICIDADE
ENERGIA ELETRICAR BEUTD - PIB MEDIA

(&) (B} (C) {A/B)
1970-1973 13.0 12.4 2.6 1.1
1973-1979 12.1 6.7 ~4.3 1.8
1979-1983 B . 0.4 -3.9 16.0
1983-1986 B.B 6.9 -4 .8 1.2
1986-19%0 4.3 0.6 -2.9 7.2
1990-1991 4.4 1.2 —§.2 3.7
1970-1991 8.7 4.8 =2 .6 1.8




tarifa contribui para o sumento do consumo, deslocando outros
energécicos, principalmence derivados de  petroleo, na
indiistria, inibindo a racicnalizacdo do seu uso e incentivando
a implantagdo de unidades produtoras mais intensivas em
energia elétrica.

Apesar das regifes menos desenvolvidas hi muito wvirem
apresentando as mailores taxas de crescimento de consumo de
energia elétrica do Pais (conforme apresentado na Tabela A.2),
ag disparidades regionais ainda esdoc expressivas, dando
indicacGes da existéncia de um mercado potencial suficiente
para sustentar, dentro do horizente desse Plano, taxas
priximas &s registradas no histérico recente. Em 19391, o
consumo anual per capita de energia elétrica wvariou de 795
kWh/hab na Regilc Nordeste até 2.034 kWh/hab na Regido
Sudeste, enguanto gue a média brasileira situou-se em 1.434

kWh/hab .

Na Tabela A.3 gsdoc apresentados os valores referentes ao
histérico das classes de consumo industrial, residencial,
comercial, rural e governo, bem como a evolugdo de suas
participa¢fes no consumo global de energia elétrica. Socb a
denominacio de governo, estdo agregadas as classes e sub-
classes poder piblico, iluminacdo plblica, agua, esgoto e
saneamento, tracio elétrica, consumo proprio, interno e
canteiro de obras, gque correspondem, fundamentalmente, ao
consumo dos 6rgios governamentals e das empresas estatais.

Dados acqui incluidos 86 consideram as vendas das
concessionfrias de energia elétrica, ndo sendo, portanto
computada a autoprodugdo, gue hoje representa um consume anual
de cerca de 10 TWh, ou 5% do mercado total de energia
elétrica.

A classe residencial, responsdavel por 24% do consumo de
energia elétrica do Pais, tem sua din8mica ditada por duas

varidveis: O Cconsumo  por consumidor e o nOimero de
consumidores.

Entre 1970 e 19%1, o Brasil gquadruplicou o nimero de
consumidores residenciais, registrando, portanto, um

crescimento bem superior ao da populacdo, multiplicada por 1,5
no pericodo. Para o futuro, especialmente nas regides menos
desenvolvidas, BXiBte ainda potencial apreciavel de
crescimente do nimero de consumidores residenciais acima do
crescimento vegetativo do nimero de domicilios, pois cerca de
14% destes ainda ndo tém acesso a energia elétrica.

Mesmo considerando as caracterisgticas climd3ticas, o
consumo por consumidor no Brasil ainda & extremamente reduzido
quando comparado aos padrOes internaciconais. Analisando-se as
Tabelas A. 4 e A.§5, verifica-se gue as desigualdades internas
por si 88 j& identificam a possibilidade de crescimento no
mercado regidencial.

Entre as demals parcelas de mercado, cabe destacar a
clagge comercial gque participa com cerca de 12% de total e
gue, tanto gquanto a indistria, vem passando por um processo de
modernizacdo, conjugado d crescente urbanizacio e extensio das
redes elétricas. De toda forma, & importante observar gue o




TABELA A.2
CONSUMO TOTAL DE ENERGIA ELETRICA (TWh)

-~ BRASIL & REGIOES

RHO HORTE NORDESTE EUDEETE BUL C.0EETE BRASIL

1970 b.4 1.1 2B.4 3.6 0.6 36.1

1973 B.6 5.1 a5.9 5.4 1.1 £2.1

1978 1.7 127 Ta.6 12.3 3.0 103.3

1583 g7 18.2 89.1 17.6 4.8 132.4

159HE 5.3 i6.3 109.6 23.1 6.5 169,80

1590 B.B 3.4 124.1 28.0 B.5 200.8

1591 10. 6 33.7 136.7 29.8 B.59 20%.7

TAXAS MEDIAS DE CRESCIMENTO ANUAL (% a.a:)

AND HORTE HORDESTE SUDESTE EUL C.OESTE BRASIL
1570-1973 14 .5 18.1 12.0 14.5 22 .4 13.0
1973-197% 15.0 1E.4 16.8 14.7 18.2 12.1
1!"4'5'—1}_51 12.3 9.4 4.5 ¥.3 12.5 "
1983=-198& 25.0 13.1 | 7.8 10.7 B.&
1986=19590 13.5 4.5 3.1 6.3 BB d.3
1990=1991 20.5 T id 2.1 6.4 4.7 q.4
1970-1991 16.9 12.0 T.4 10.6 3.7 B.3?

PARTICIPACAC REGIONAL NO CONSUMOD (%)

AND HORTE HORDESTE SUDESTE SUL C.0OESTE BRASIL

1870 1.0 8.6 TH.E 10.0 1.8 100.0

1973 1.2 9.8 TE.5 10.4 2.1 100.0

1375 1.6 12.3 71.3 1.9 2.4 100.0

1383 2:1 3.7 67.3 13.3 3.6 100.0

198& i.1 15.5 Gd.E 13.0 3.8 100.0

1590 d.4 i%.6 61.7 14 .40 4.2 100.0

15397 Sl 6.1 60,4 14 .2 4.2 100.0




TABELA A.3 - BRASIL
CONSUMO DE ENERGIA ELETRICA POR CLASSE (TWh)

ANO RESIDENCIAL  COMERCIAL INDUSTRIAL RURAL GOVERNO TOTAL
1570 8.4 5.2 16.2 0.3 6.0 36.1
1973 10.5 7.3 25.7 0.5 1.7 52.1
157% 21.1 12.7 85,4 1.6 12.5 103.3
15983 29.7 16.6 66,3 1.2 16 .6 13Z.4
1986 35.8 1%.5 80,3 5.0 19.3 169 .8
1950 48.1 23.8 95.9 €.3 22,7 200.8
1991 51.1 5.0 102.B 1.0 231.8 209.7

TAXAS MEDIAS DE CRESCIMENTO ANUAL (% a.a.)

ANO RESIDENCIAL  COMERCIAL IROUSTRIAL RUFAL GOVERRD TOTAL
1970-1573 5.1 12.0 16.6 18.6 8.7 13.0
1972-1579 11.6 5.8 13.7 20.3 8.3 12.1
1979-1983 g.5 7.0 1.6 19.0 7.4 6.4
1963-1986 £.1 5.3 10.9 15.4 5,2 B.6&
1966-1990 T3 5.1 2.6 5.9 4.1 4.3
1990-1591 £.2 5.0 2.9 11.1 1.8 4.4
1970-1591 5.0 7.B .2 16.2 6.8 8.7

PARTICIPACAD REGIONAL NO CONSUMO (%)

ARG RESIDENCIAL  COMERCIAL IRDUSTRIAL RURAL GOVERND TOTAL

1570 43.3 14.4 44 .9 0.8 16.6 100.0

15713 40.9 14.0 49.3 1.0 id.8 100.0

1379 0.4 12.1 531.6 1.5 12.1 io0.0

1583 4.4 12.5 50.1 2.4 i2.5 100.0

1986 21.1 11.5 53,1 2.9 11.4 100.0

1930 24.0 11.9 9.8 3.1 11.1 100.0

1891 24.4 11.9 43.0 3.3 11.4 100.0




TABELA A.4 - BRASIL

CONSUMO ANUAL POR CONSUMIDOR RESIDENCIAL (kWh/CONS .ANO)

ARD HIRTE WORDEETE SUDESTE BUL C_OESTE BRASIL
1970 1 007 BE4 1 396 @l1 1 235 _1_2_31
1973 1 145 431 1 483 Rh3 1 532 1 321
1979 1 4%% I Gd& 1 B32 1 220 1 %79 1 575
L1983 1 721 1 057 1 B7A 1 JB& 1 B35S 1 &1%
L9ES 1 737 1 045 1 896 1 441 1 754 1 631
19%0 1 851 1 154 Z 107 1 752 1 ¥3id 1 EZ0
19%1 1 BBS i 173 7 141 i @816 1 &78 1 B57

TABELA A.5 - BRASIL

NUMERCO DE CONSUMIDORES RESIDENCIAIS (MIL)
AHO RORTE HORLESTE EUDESTE BUL C .OESTE BRASIL
1970 13d FEE 4 409 1 DBE4 204 & Bi3
1973 152 1 157 L e 1 314 227 8 266
1579 345 2 3M 7 527 2 176 ag 13 354
1583 532 3 641 10 282 2 850 551 1B 358
1986 TOT 4 GdP 11 HE4 1 458 1 228 21 914
1990 1 072 E BD1 13 742 i 194 1 592 26 401
19591 1 146 & D28 14 27R 4 3162 1 GHE 27 499

TAEELA A.6 - BRASIL

CONSUMO DE ENERGIA ELETRICA POR CLASSE {Gﬂh]

TARIFAS ESPECIAIS (EGTD e ETST)
AMO EESIDEHCTIAL  COMERCIAL IKDUSTRIAL RIFRAL GOVERHD TOTHL
1982 0.0 .0 110.0 a.0 0.0 110.0

= 1883 0.H i8.7 1 350.2 7.1 0.0 1 37E.4
1984 1.1 106.8 6 400.2 13:1 0.0 6 521.1
1988 1.9 163.3 9 563.8 14.9% 0.1 g 743.9
158k 1.9 _143.9 i B22.0 11.1 0.1 i 978.9
1587 0.1 5.2 1 538.1 4.5 0.0 1 547.9
19848 o0 4.2 4 avE.0 0.0 0.0 4 o82.2
19849 0.0 4.1 4 364.8 0.0 0.0 4 36&.9
19484 0.0 B.2 4 £94.2 0.0 0.0 4 502.4
1581 0.0 6.2 5 024.0 0.0 h.9 5 03T.1
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RAMO:

ATIVIDADE:

ORIGEM:

ESTRUTURA:

A EMPRESA

ELETRO - ELETRONICO

. INDUSTRIALIZACAD E COMERCIALIZACAO DE
EQUIPAMENTOS ELETRICOS

- DISTRIBUICAO DE ENERGIA
- APARELHAGEM e EQUIPAMENTOS BT/MT/AT

- PRESTACAO DE SERVICOS

MULTINACIONAL FRANCESA
ATUA EM MAIS DE 100 PAISES
FATURAMENTO ANUAL 10 BI US§

100 FUNCIONARIOS DIRETOS

1 FABRICA ITAJAI-SC

I FABRICA SUMARE-SP

1 ESCRITORIO ADM/COML SAO PAULO-SP




DE PENHO DA EMP BRASIL

Previska
91 92 93 94
Faturamento Liguido 43 | M | 26 25
__MI USS/Ano e
Funciondrios 933 | T47| 451 427
. Diminuigiio da Atividade
. Redugiio de 500 Efetivos
FATURAMENTO
S0+ : - i
o 22 3
. [
40+ \ ‘
30- - |
|
o |
AN
FUNCIONARIOS
1000 o ,
a0 — 1\\ '
600+ B
“'H,_. |
400 - ‘;..
200 : |
a1 L) o3 B

AN




A CRIACAQ DA MOEDA

OBJETIVO: CRIAR UM REGISTRO CONFIAVEL e COMPARAVEL.

DEFINIGOES:
INDICE DE CORRECAOQ IGP/FGV - IPC EUA
COTACAOQ DIARIAS
CORRIGIDO MENSALMENTE

OPERACIONALMENTE DECIDIU-SE PELO 1GP-M
(COM ACOMPANHAMENTO )

M JANTD
1US5 = 1 UVEB = 0, 00000435 CRS

FARIDADE =1

31.ABR.94

1 USS = 121451

1 UVB = 1302,28
PARIDADE =0, 93

PARIDADE UVB x US$

2 — —

i ! : - 4 |
70074 71 7R T4 TR OYE YT TR TO BO A1 B2 B B4 B5 B BT

T

%8 B3 90 91 82 93




A CONVERSAQ

. CADA EVENTO ECONOMICO E CONVERTIDO CRS — UVB
.UTILIZA O REGIME DE CAIXA PARA CONVERSAOQ
.CONTABILIDADE UTILIZA O REGIME DE COMPETENCIA

.DUPLA CONTABILIDADE CRS ¢ UYB

. VENDAS / FATURAMENTO / TRIBUTOS / RECEBIMENTO
ESTOQUES / ATIVO FIXO / DESPESAS

Acontecimento
Econimico
Compras, Vendas,
Pagamentos...
|
‘ Contabilidade Contabilidade
CRS UVEB

| Resultado Anilise Resultado - Andlise

| Fiscal de Negécio | Econémico | | de Negicio
. Cta Resultado em - Cta Resultado . Anilise Econiimich
. Balango CRS . Balan¢o® | . Ferramenta de

. | | - - | Pilotagem




EXEMPLO DE CONVERSAO:

Valor do Contrato:  CRS 1000

Cond. de Pagamento: 40 % Sinal e 60% Contra-Entrega
Prazo Pagamento : 30 dias ¢/ comregiio

Prazo de Entrega: 60 dias

Inflagiio mensal: 20% a.m.

Valor UVB sinal:  CR$2.00

Sinal (_TZ-III!

Pagto Final CRS 1(328

1] L d 2 3
} [ [ P |
A C
— E
Periodo de Febricaglo
Lwh 200 288 308 346
Receitas (CRS) 400 | 036
Fat.  (CRS) 1 436
Receita (Uvb) 200 49y
Fa.  {Uvh) s0 —
Fat. Lig-(Uwk} 3nq
Eventos: A - Sinal recebido do clients - Inicio da Fabricagio
B - Exnrega do Equipamento - Faturamento o Cliente
C - Recebimento da dltima parcela .
Faturamente: 600 x 1,2 x 1,2 = 864 + 173 CF = 1037 CR3
Adiantamentor CRS 400 (40072 =200 UVE )
Duiplicata: 1037 CRS (1037712 / 2,88 = 300 UVB)
ICMS 1728% (8% = 311 CRES (3117 3.08= 101 UVB)
Fat. Ligusdo ; 1728-311 = 1417 CRS
Fataramenin :  Adiani+ Duplic




PRINCIPAIS PROBLEMAS

. IMPLANTACAO SEM PLANEJAMENTO

. MA FORMACAO DO PESSOAL

. FLUXO DE INFORMACOES INDEFINIDO

. SISTEMAS AUNILIARES INCONSISTENTES o/ con)

. INICIALIZACAQ INADEQUADA DAS CONTAS
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‘]firaﬂm A.14
VARIACOES US$ x IGP e IGP desc

IGP=IGPdesc=US$=0,00000435 Cr$ 31/01/70

80%

.
60% [US$/IGP desc M} '\

40% US$/USS

| 0% W <
US$/IGP Wm




- COMPARACAO EVOLUCAOQ INDICES

Jan/86 ate Jul/91 - Base IGP

P

1.0%

.0%

. 0% T RN EEEEEEEEERE R N RN E R R RN R E

86 ar 88 89
—— IND_01/IGP —— IGPd/IGP Grafico A7

Obs : Ind_01 = Indiice Mediic Ponderado de Reaj. Precos
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TAB A.15 - DISTRIBUICAO DE FREQUENCIA DOS INDICES

UTILIZADOS NAS FORMULAS DE REAJUSTE

Ponderados pelo valor do contrato em moeda [oric,

e peso na formula do contrato

% FREQ.

% PRINC.

NDICE DESCRICADO
APURADA |BASE 100
l FGV |Indice Geral de Precos 10.5% 12.1%
02 |Disponibilidade Interna |
| Fov [imdustria Metalurgica 219 2.491
31 |Total (Ferro, Aco e Derivados + Materiais nao Ferrosos)
| Fov |Rerro, Aco e Derivados 445 s.ml
32
FGV |Metais nao Ferrosos 685 785
I 33 |
FOV |Materiait Bletricos A9 4.5
38  |Total (Eitrodomesticos + Motores, Geradores + Dulres)
EGV |Materiais Eletricos - Qutros 29 134%
41 |
FGV |Redes de Encrgia Elelrica e Sinalizacao Forroviaria umf 128%
44
ABDG2((1) Materiais Elctricos - Owiros 9.3, 10.7%
ABDE? {(2) Redes de Energia Eletrica ¢ Sinalizacao Ferroviaria 9.6%% 11.1%
[FGBTOTAL 86.7%| 100.0%
[PUTROS DIVERSOS 13.3%
OTAL 100.0%]| 100.0%
(§ N ASSOCIACAD BRAST FIRAPARAD DISENYOLVIMIETO DAS IHINISTRIAS DE BASE
(2} FORAM CONSIDERADOS MNVERSOS MOR AFHESENTAREM BAINA PARTICIPACAD OF 5E -
GUINTES IRDICES: FEETH/ETHEFOV I1.FOV 50, FGY 36,FOY 31.FOV 40, I




consumc comercial vem sendo mais fortemente afetado pela crise
gue o residencial, tendoc a sua taxa de crescimento caido de
12% a.a. no inficio da década de setenta, para 5,1% a.a. entre

1986 e 19891.

0 consumo industrial de energia elétrica no periocdo de
1970 a 1991 cresceu 4 taxa de 2,2% a.a. contra um acréscimo do
consumo toctal de 8,7% a.a., o gque fez ampliar sua participacéo
de 45% em 1970, para 49t em 1931. Os principais fatores gue
contribuiram para manter altas as taxas de crescimento de
energia elétrica industrial nos dltimos anog foram os
BEEgUiNtes:

- progseguimento do procegso de intensificagdo do uso de
energia elétrica pela indastria, que sempre esteve associado a
cregcente sofisticagdo industrial, que se constitui numa
tendéncia secular a4 eletrificacio;

- desenvolvimento das chamadas indistrias
eletrointensivas, produtoras de matérias altamente
consumidoras de eletricidade como aluminie, ferroligas, cloro,
Brc. ;

- substituigdo de derivados de petrdleo por energia
elétrica, induzida por guedas nos pregos da energia elétrica,
¢ gue provocou tamb&m a md utilizagdo deste energético.

Em relagdo & substituicfo de derivados de petrfleo, esta
ocorreu, de fato, em grande escala nos dltimos anos,
principalmente devido & criagic das chamadas tarifas
egspeciais, com destagque para EGTD e a ETST.

Tais tarifas foram fixadas em niveis bastante baixos, e
justificadas pela amsaga de criee no fornecimento de derivados
de petrdlec e na existéncia de excedentes de producdo de
energia elétrica de origem hidrfiulica que, de outra forma,
seriam perdidos através de maiores vertimentos. Com o cbjetivo
de isclar o efeito destas tarifas, os dados aqui utilizados
estao excluidos do consumo a elas referentes, colocado em
separado na Tabela A.6. Por ela podemos ver gue o consumo de
energia elétrica para substituicdo passou por um maximo de 9,7
TWh em 1985, mantendo-se bastante alte ainda em 1986 (7,0
TWh), caindo para 1,5TWh em 1987 e chegando a 5,0 TWh em 1991.
A gqueda brusca observada em 1987, foi devido ao fim dos
contrates de EGTD, e sua substituicdo pela ETST, bem menos
interessante pela sua caracteristica de interruptivel, o que
significa gque o fornecimento pode Eer suspenso por uma decisio
unilateral da concessioniria, resgpeitadc o tempo necessirio
para o consumidor intercambiar os seus eguipamentos.

Em relagdo as industriais eletrointensivas, a Tabela A.7
apresenta a evolugdo do consumo de energia elétrica a elas
associado, mostrando gue a pBua participacio na classe
inﬁugtrial evoluiu de 25% em 1973, para 36% em 1991. A
ampliacdo desses gegmentos no Brasil foi bastante
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TABELA A.7 - BRASIL
CONSUMO INDUSTRIAL DE ENERGIA ELETRICA (CGWh)

11

SETORES SELECIOCHADOS

REZ  ALUMIRID 1= FERRD sOuR TOTAL (1) COMSUMD IHD. FPANT. (%)

LIGASE ELORG TOTAL (2} [1/3)
1970 L1 R PoALD 557 514 4 28 16 153 E kL]
1973 1 676 3 235 817 15 i 50% 25 @51 254
15979 I A% b B52 1 1T# T Ih 14 TTH 55 4d¥ il |
19E3 5% BEb T 171 J 5k i D4 0 05} &6 I5e 304
13 EE 1n 753 19 SEQ i @L% 3 260 % Bo #0 I3i 334
Les0 13 374 10 EBE & 0o 3 554 12 &34 % 873 13k
TN 16 485 10 B3% 5 G1E 3 724 36 5&D 103 7937 [T




gignificativa, suficiente mesmo para dependéncia do mercado
excerno. Em alguns desses EegmENtoE passamos de importadores
para exportadores, inclusive, pelos ciclos de crise da década

de 1980.
2.2. PREVISAO DO MERCADO DE ENERGIA ELETRICA

2.2.1 Perspectivas Econdmicas

0 planejamento do Setor Elétrico, pelo papel sinalizador
gque desempenha na economia, ndc pode adotar, nas guas
previsfes de mercado de longo prazo, cenirios sem perspectivas
de retomada do desenvolvimento. Esta wvisgdo poderia induzir a
uma retracdoc nos investimentos em outros setores da economia,
dificulcandc uma reversdoc nas tendéncias de gueda da atividade
econdmica.

0 cendrio agui adotado prevEé a superagio das principais
regtrigbes a0 crescimento  auto-sustentado da  economia
bragileira, partindo da hipbtese de éxito no ajuste fiscal, de
uma evolug¢do favordvel nas negociagbes com a comunidade
financeira internacional e da reorientagic da poupanca do
setor privado para of investimentos produtivosg, apds alcancgado
o sucessc na politica de estabilizagdo com a queda da inflacio
e das taxas de ‘jurcs, A Tabela A.8. apresenta os principais
indicadores macroeconomicos adotados neste nove cenfrio,
divididos em dois pericdos: 1992-15%57 e 1997-2002,

E preciso ressalvar que as previsdes de mercado deste
ciclo de planejamente foram formuladas em uma fase de
trangigdo da economia, © gue vai exigir um acompanhamento
cuidadoso até que se defina uma tendéncia mais estivel. As
incertezas quanto 3 trajetdria da economia no horizonte deste
plano ndo est@o asgociadas @ hipbOtese de prevalecer um cenario
degenerativo, mas sim ao prazo necessirio para o ajustamento e
posterior retomada do crescimento.

2.2.2. Previsdo do Consumo de Energia Elétrica

E importante assinalar que nas previsSes de mercado
apresentadas ndc se considerou a hipbtese de o Setor Elétrico
voltar a ofertar energia garantida com tarifas reduzidas. Ao
conkrario, estas previsdes incorporam uma recuperacio
tarifidria gque restabelega um nivel adequado de liguidez do
Setor Elétrico, wviabilizando a obtenclo dos recursos para os
investimentos programados. Naturalmente a ocorréncia de
situagbes hidrolfgicas excepcionais poderd justificar a venda
de excedentes de produgdo de energia elétrica e baixos precos,
através da ETST ou de outrc tipo de tarifa que venha & ser
criado. Estes fornecimentos eventuais gque poderdo ser
interrompidos, desde gue esgotadas as disponibilidades, ndo
estdo contemplados nas previsdes.

A Tabela A.9, apresenta a previglio do crescimento do
mercado de energia elétrica para o horizonte deste Plano
Decenal, jd consideradas a conservacio. Para a préxima década,
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com a retomada do desenvolvimente econbmico, estd prevista uma
taxa média de crescimento do consumo ao longo de todo o
pericdo, de 5,6 a.a. Comparando as taxas dquinguenais de
crescimento do mercado de energia elétrica com as do PIB,
verifica-se gue a elasticidade-renda caird de 0,98 no primeiro
guinguenio, para aproximadamente 0,95 no segundo, em funclo,
basicamente, dos seguintes fatdres:

- maior crescimento econdmico no periodo 1997/2002 que,
conforme mostra © histérico recente do mercado de energia do
Bragil, leva a uma menor elasticidade;

- redugio do peso relativo das inddistrias
eletrointensivas;

- efetiva implantagdo da politica de conservacdo de
energia, cujos efeitos serdo mais significatives a leongo
prazo.

Agz Tabelas A,10, A.11 e A.12 apresentam as previsdes do
consums de energia elétrica por Regilic geogriafica e por classe
de consumo para o periodo 1992/2002.

No periodo 1992-1997, gue inclui a fase de ajustamentc da
economia, a dindmica do mercado de energia elétrica foi
definida a partir das premissas descritas abaixo, associadas
d5 principais clasges de consumo.

Na classe residencial, a expectativa € a incorporacio de
1.180.000 consumidores em média a cada ano e aumento do
consumo por consumidor de 1898 kWh/ano para 2.102 kWh/ano.

Para o congumo comercial, seu crescimento ge dara
principalmente pelos seguintes fatores:

- expansdc da atividade econOmica e das redes elétrica;

- manutengdo do processoe de modernizagdoc como, por
exemplo, a expansdo dog shopping-centers e progseguimento da
tendéncia de penetra¢doc de eguipamentos para refrigeracdo,
climatizacdo, automagdo, etc.

Na classe industrial, estd3c previgtos algquns aumentos na
capacidade instalada e a entrada de novas unidades, como
consegiéncia dos investimentos gque vém sendo efetuados nos
dltimos ancs.

Além disso, a reducSoc da capacidade ociosa em diversos
setores industriais também deverd contribuir para a elevacdo
no consumo industrial de energia elétrica. E o caso de setores
importantes, como os de siderurgia, ferroligas e cimento. O
setor guimico, abrangendo soda e petrogquimica, devers
registrar um aumento significativo neste 1° guingienis, por
forca da entrada de plantas de soda-cloro nas regifes Nordegte
e Sudeste.

Para o periodo de 1997 a 2002, a taxa média de
crescimente do mercado deverd ter guase a mesma magnitude
dagquela prevista para o primeiro quingiénio, apresentando,
entretanto caracteristicas bem distintas, principalmente em
relagdo 3 dindmica da classe industrial. 0 nimero de novos
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projetos industriais grandes consumidores de energia elétrica
diminuird significativamente. 0 aumento do consumo associado
ds indistrias eletrointensivas se limitard a ampliagbes do
parque ja existente.

A indidstria do aluminio deverd continuar mostrando
elevagdo na capacidade instalada com expansdes previstas nas
unidades nas regifes Norte, Nordeste e Sudeste, permitindo que
ao final da década se atinja a capacidade de producdo de 1,4
milhdo de toneladas. 0 setor de papel, papeldo e celulose
também devera constribuir para o aumento do consumo industrial
de energia elétrica, por contad de investimentos programados.
Tanto na indistria de aluminio como na de papel, papeldao e
celulose, boa parte da expansdo prevista serd atendida através
de autoproducdo.

Apesar do maior crescimento econdmico previeto para este
periodo, © comportamento das classes residencial e comercial
deverd ser semelhante ao do quingiénio anterior. No caso do
consumo residencial, serdao incorporados ao mercado, em média,
1.240.000 novos consumidores a cada ano, fazendo com que a
taxa de atendimento  aumente cerca de S0% e o
consumo,/consumidor residencial atinja 2,334 kWh/ano, no final
do periodo.
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TABELA A.8 - BRASIL
INDICADORES MACROECONOMICOS - 1992/2002

1932 1997 2002
PIBR [ Bilhoes US§ ) 333 417 585
PIR (Var. % a.a.) 5.6% (92/97) €.0% {97/02)
PIR par capita (*®) 2200 2700 3340
(US55 /Rab)
Relacao Incremental 3 3.5
capital/Froduto
Taxa Investimento (*®)
am ralacasc as PIB (%) 1.0 21 .0

{*) calculada a precocs constantes de 1980,

TABELA A.9 - BRASIL
PREVISAO DO CONSUMO TOTAL DE ENERGIA ELETRICA

DAS CONCESSIONARIAS E FIB
TAXAS ANUAIS (% a.a.)

Consumc Total Frodute Internc Elasticidade
Energia Eletrica Brato — PIB
(&) (B} iAfB)
1982-1997 £E.E E.6 0,98
1997 =2002 5.7 E.0 0.95

1992=-2002 5.6 5.8 .97




TAEELA R.10 - BRASIL = REGIDEE
FREVISAD DO COoNSUMO TOTAL DE EHERGIA ELETRICA

DRE CONMCESSIONARIAS (TWh)

R LLE] i k] AW L] pumi AWET fL Ll TNEWE FEOE FLLEY Foaa
FIETE L1158 13.1 13.5 Li.5 £5.7 .6 18.8 ] 1. @ Fi.N L |
HEIRNERTE FTH 8.3 .9 AT §3.1 T 5.5 Bi.@ .6 s ]
EIRELTE idi.6 i§5.4% FEE I iko.w SkE.5 R ] i5u.3 ima. o w3 & FLERE TEA.E
HIL ¥l.5 35,4 ¥3.5 FT.E ¥4 #1.4 LR | LB | d¥.T 31.7 545
CEMTRG-SEETE LN 109.3 11.1 11.8 1F.7 11,9 §5.3 164 17.3 TN ]
ERLE L Tiw.d HET | ELE 287,13 aTi.¥ FLl] 34943 Jai-2 L1 ) 1433 17H.1
TAXAS MEDIAS DE CHEESCIMENTO ANUARL (4 &@. a.)
IFBESLERT 4 R 1-1-5] AFEFPFIE0T
WOETE T.% E.# a.i
WORLESTE LI BT [ ]
ITIEETE d.# . ¥ ']
TR B0 5.3 5.6
CERTAD-GERTE Tal T4 7.4
EBRASTL L35 .7 3.8
TRABELR A.1]1 - BHASIL = HEGZIOES
PEEVISA0 DO CORSUMD DE EMERGIA ELETRICA
DAS CONCESSIOMARIAS POR CLASEE [Twh)
1¥32 i3 L¥34 1732 180 1#87 bR 18§k T8ae ZOOL finik|
EEEITENC TR L 9.0 [E dl_w aa. P 7.1 Bi.s .k o L]
COMERT IAL FE.3 Fi | = ap.a ap.8 M. i1 11§ 40.3 43.& dd. 1
LHDOSTR AL Lo7.s 11¥.1 113.4 el ] LEE (F1 ] (L1 | 1385 15T 4 1.6 1hE.4
RURAL = SOVERHD LR 1.3 i8. 0 x3.0 WL B P | il. o A & a4 TH BE.E
FOTLL IS .E 550 4.0 257.1 ITL.# Fisk_d LTy IFL.F BB IF0.Y ATE.1
TAXAS HMEDIAS DE CRESCIMENTO ANUAL (% a. a.)
(1a i Ml bl 19579/ B0 iEpilioag
RESILEHC 1AL E.1 L] 3.8
EOHERS TAL L .0 i.m
IS TEILL B2 E.1 &,
FORAL w GRS 5.3 51 E.1
TOTAL 5.5 5,7 LM ]
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TABELA A.12 - BRASIL

PREVISAO DO CONSUMO TOTAL DE ENERGIA ELETRICA
DAS CONCESSIONARIAS

PARTICIPACAO REGIONAL (%)

REGTRO 1852 19497 2002
HORTE S.2 5.9 Tal
HORDESTE 16.4 16.8 17.6
EUDESTE 57.7 57.8 5.8
EUL 14.3 l4.6 14.3
C. OESTE 4.4 4.9 5.2
BRASTL 100.0 1p0.0 100.90

PREVISAO DO CONSUMO TOTAL DE ENERGIA ELETRICA

DAS CONCESSIONARIAS
PARTICIPACAO POR CLASSE DE CONSUMO (%)

CLASSE 1552 1967 2002
RESIDENCIAL 24.7 i5.58 25.2
COMERCIAL 11.9 1l.9 11.7
IHDUSTRIAL 49.0 48.4 49 .3
RURAL & GOVERND 14.4 14.2 13.8

FOTAL 100.0 100.0 100.0




3.1 CRIAGAO DE UMA UNIDADE MONETARIA INTERNA A EMPRESA

Para gue uma unidade de valor possa corresponder as
necessidades de gestdo, ela deverd  possuir COomo
caracteristica principal, aguela de neutralizar corretamente
o5 efeitos da inflagdo as guais a empresa & submissa.

0 objetivo €&, estabelecer uma base confidvel de
comparagdo entre o8 valores obtidos durante periodos
diferentes e deduzir corretamente o significado das
variacbes ou das diferencas constatadas.

Se existe diferenga, pelas razdes jd apresentadas, as
unidades que baseam-seé scbre a inflagdo oficial ou scbre as
moedas estrangeiras, pode-ge encontrar as duas
possibilidades seguintes:

- estabelecer a unidade de wvalor em fungio da inflacdo
interna da empresa, que ela mesma medirs;

- egtabelecer a unidade de valor em funcio de uma inflacio
geral, determinada e publicada por um &rgdoc independente de
competéncia reconhecida.

A primeira possibilidade &, segquramente, a& mais
satisfatdria. Entretanto ela se choca com as dificuldades
praticas gue a limitam consideravelmente na aplicacio.

Supondo-se gque concentremos a medida de inflac8o sobre
o8 custos, ela nos conduzird a um grande nimero de taxas de
inflagdoe, varidveis segqundo o produto ou atividade. Para
chegar & wuma 80 taxa média, teremos de recorrer as
ponderagtes em funglo da importdncia relativa a cada familia
de produto dentro da atividade. Wo final das contas a taxa
m2dia serd representativa em alquma familia de preduto em
particular e nos teremos perdido todo o beneficio do método.

A segunda poesibilidade que existe de utilizacio de um
Indice Geral reconhecido & por outro ladeo consideravelmente
mais operacional e mais segura.

O IGP fornecido pela Fundacdo Gettlio Vargas, orgio
independente do governo e de confianca reconhecida, ge
apresenta como um bom candidate para servir de base a
unidade de wvalor gque procuramos,

NSs examinaremos em seguida as caracteristicas deste
indice, IGP, j& que no Brasil o Délar sempre foi considerado
como & principal divisa estrangeira. N&s compararsmos a
evolugdo da taxa de clmbio USS/CRS fixado pelc governo, com
aquela da inflagdo bragileira medida pele IGP. Em seguida,
nos COmpararemos a inflagdo do IGP com aguela,
sucessivamente de nossas receitas e de nossos custos.
Finalmente estabeleceremos as bases de cilculo de nossa
unidade de valor interno.
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3.1.1 ANALISE COMPARATIVA DA EVOLUGAO DA INFLACAC ICP E
DA TAXA DE CAMBIO DO DOLAR.

0 IGPF & composto dos indices parciais seguintes, dentro das
proporgbes indicadas:

- IPA - 1Indice de Precos no Atacado : 60%

- IPC - Indice de Precos aoc Consumidor: 30%

- INCC - Indice da Construcdo Civil: 10%

Como © Brasil € considerado sempre dependente do D&lar,
fixa o nivel da taxa de cambio USS5/CRS em funcio de sua
politica econfmica geral, parece l&gico que a longo prazo,
haverd uma correlacdo estreita entre a desvalorizacio do
Cruzeiro em relagio ao DSlar e a inflacio interna
brasileira.

0 nivel extraordindrioc elevado da inflac3o bragileira
ndo deverd entretanto nos fazer esguecer que existe, em uma
escala bem menor, uma inflagdo mundial, incluinde os Estados
Unidos, que conduz uma desvalorizacao ma "surdina® do D&lar
que nio & evidentemente sensivel a nfo ser sobre longoe
periocdos.

NGs podemos entfio considerar que a inflacfSc bragileira
contém indiretamente uma peguena parcela de inflacso
correspondente a inflacdo mundial, ou para simplificar, &
dos Estados Unidos. Isto porgue, quando da comparac3o entre
a4 inflagdo bragileira e a degvalorizac8o do Cruzeiro sobre o
Délar, ndo podemos esquecer de retirar da primeira, a
inflaclo americana.

A utilizagdioc do termo IGP descentadoc em outros trechos
deste trabalho, significard sempre a variaclie do IGP da
Fundacdo Getuililio Vargas, descontado da inflaclie interna des
Estados Unidos, no caso o IPC-EUA.

Isto € verificado na Tabela R.13, onde sobre um periodo
de wvinte anos, comparamos a evolucic mensal acumalada do
IGP, o IGP descontado do IPC dos EUA (inflacio americana) e
a taxa de cambio USS/CR$ partiu de uma base rigorosamente
igual em janeiro de 1970. ;

Esta tabela demonstra © gue née suspeitavamos, ou seja,
a estreita relacio entre IGP descontade & 3 desvalorizaclio
do Cruzeiro perante o Délar num pericdo de longo prazo.

Fartindo da taxa de cimbic existente em 21.1.70 de
0,00000435 CRS/US§ e corriginde pela wvariagio do IGP
descontado nos conduz a 30.€.91 (ou geja, 21 ancs e cinco
meses mais tarde) & uma taxa teSrica de cimbioc de 315,85
CRS/USS, 1,16% superior a taxa efetiva praticada de 12,22
CR$/USS. Portante o IGP caleulado como na tabela A.13,
representa uma boa estimativa 4 longo prazo, do nivel ao
gqual deveria teéricamente sge encontrar a taxa de clmbio de
uma divisa forte como o D&lar. Por outro lado, dividindo as
quantidades expressas em CR$, pelo valor do IGF do mesmo
periodo, obtem-se os dilares tefricos equivalentes. Ficamos
agsim bem préximos da unidade de valor interno procurado.
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Grafico A.14
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1.1.2 ANALISE COMPARATIVA:
INFLACAO DAS RECEITAS X INFLACRO IGP

A inflaclio de nossas receitas devem ser examinadas
conforme dois aspectos diferentes:

- de um lado a inflagBoc de nossoe pregos gue aparecem
em nossas ofertas e EBE transformam em pregos base de nossos
contratos;

- em seguida a inflagdo de nossas receitas gque resultam
da aplicagic das formulas de reajustes de precos dos
contratos.

e admitirmos gue para estabelecer divisas, nds
partamos Sempre dos custos de substituigdo e que NnoEsas
farmulas de reajustes de pregos partam também da composicaoc
dos custos para definir os indicadores a considerar e Eseu
peso dentro da férmula, nos concentramos sobre as férmulas
de reajustes utilizadas, para captar oS dois aspectos

g indices mais frequentes encontrados estio listados
na tabela A.15.

A analise da evolugaoc dos principais indices & do
indice médio sobre o085 CLnco filcimos anos, moBtra (veaja
tabela A.16. grdfico A.17) que para chegar ac IGF, =se
cheerva gque algum desses indices ndoc scbem seguindo a
evolucio do IGP e gue O {ndice médio sofreu uma gueda da
ordem de 20% durante o8 66 primeiros meses, seja, entre 3 e
4% ao ano.

Esta diferanca desaparece guando (ver gréfico A.1E)} &
comparacio & feita com 1GP descontado. O IGP descontado Be
apresenta entiao comd O melhor indicador de evolugio de
nossas receitas gue o 1GP a médio prazo.
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TAB A.15 - DISTRIBUICAO DE FREQUENCIA DOS INDICES

UTILIZADOS NAS FORMULAS DE REAJUSTE

Ponderados pelo valor do contrato em moeda forte,
e peso na formula do contrato

INDICE DESCRICAO % FREQ. |% PRINC
APURADA |BASE 100
FGV |Indice Geral de Precos 10.5% 12154
(12 |Disponibilidade Interna
FGV |Industria Metalurgica 2190 245
31 |Total (Ferro, Aco e Derivados + Materiaiz nao Ferrosos)
FGV |Ferro, Aco e Derivados 4. 4% 515
32
F GV [Metais nao Ferrosos i 185
i3
FGV |Materiais Eletricos 3.9% 4.5%:
| 3 % |Total (Eltrodomesticos + Motores, Geradores + Outros)
FGY |Materiais Eletricns - Outros 2009 3499
41
FGV |Redes de Energia Eletrica c Sinalizacac Ferroviaria 11.19 12895
44
ABDG2|(1) Matcriais Eletricos - Outros 9.3% 10,79
ABDE2|(2) Redes de Encrgia Eletrica ¢ Sinalizacac Ferroviaria 965 Il.lﬁ-l
SUBTOTAL 86.7%| 100.0%
JOUTROS DIVERSOS 13.3% |
TOTAL 100.0%] 100.0%]
(1} ASSOCIACAD BRASILEIRA PARA O DESENVOLVIMENTO DAS INDUSTRIAS DE BASE
(2} FORAM CONSIDERADOS “DIVERSOS' FOR APRESENTAREM BAIXA PARTICIPACAO DS SE -
GUINTES INDICES: FEBTN/ETNEFGY I1F0V 30,FGY 36,F0Y 37, FGV MU
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COMPARACAO EVOLUCAOQ INDICES
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3.1.3 ANALISE COMPARATIVA:
INFLAGAO DOS CUSTOS X INFLAGAO IGP

Do lado das despesas , considerar geparadamente © Custo
dos mareriaie e Eervigos e também da mdo de obra.

Dentro do primeiro caso existem duas esituagdes:

- temos pedidos de grandes projetos e os fornecedores
ou eervigos sub-contratados fazem parte desse contrate onde
a foérmula de reajuste de pregos do cliente, &, dentro da
medida do possivel repassada ao fornecedor. A inflacdo de
custos se identifica entdo em principio, & inflac8o das
receitas gque nés j& examinamos.

- temos um pedido de compras atuaie as mais variadas ou
de servigos igualmente atuais (&gua, energia, telefone,
ete.). B entio muito complicado de avaliar a inflacido
resultante desses custos. A experiféncia mostra entretanto,
gque em razdo do controle permanente de pregos pelo governo,
a inflag3c desses custos, independente de gualguer caso
particular, ndo bate a evolugdo do IGP.

- dentro do caso de midc de obra, nSs analisamos sua
inflacdc durante os 33 (ltimoe meses, partinde do més de
novembro de #8. Lembramos que novembro € o més de acordos
sindicais, onde tedricamente zera-se a inflacdo passada.

Para medir a inflagdo da mio de cobra, nds aplicamos ao
saldrio base 100 em novembro BB de um empregado tedrico,
todos os aumentos concedidos coletivamente pela empresa; um
segundo cdlculo foi feito considerando a mais a porcentagem
média de aumento por méritce (aumento real de saldrio)
oferecido pela empresa.

0 grafico A.19 mostra o indice de defasagem acumulado
pelos salfrios reais em relagdc ac IGP. Agui também o IGP se
apresenta como o melhor indicador de inflacio de saldrios.
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3.1.4 ADOCAO DA UNIDADE DE VALOR (OVE)

ApfSe as consideracdes desenvolvidas até agui, o IGP
descontade parece responder de maneira suficiente as
caracteristicas procuradas para uma medida interna gque
neutralise de uma boa maneira © componente inflaciondrio
contideo nos fluxos monetirios.

A unidade procurada gue n&s chamaremos de UVE Unidade
de Valor Brasil, apresentari as seguintes caracteristicas:

- seu wvalor, em 31 de janeirc de 70, estava
rigorosamente igual a cotag¢do deo Délar do mesmo dia, seja:
UVE= US =0,00000435 CRS.

A partir desta data a paridade UVE/CRS, foi calculada
corrigindo-se o valor de partida com IGP, apbs abater a
inflacdoc americana medida pelo IPC dos EUA.

- a UVB ter& uma cotagBo didria.

- a UVB representa a cotagioc tedrica de Délar, cbtido
como ge a desvalorizagio da moada local sagquisse
rigorosamente © ritmo da inflagdo interna, da qual iremos
deduzir a inflagdo externa.

3.1.5 A OPERACIONALIZACAO DA UVE HA EMPRESA

Como a conversdo dos valores em moeda forte da-se todos
o8 dias, & necessario gque a UVB tenha valores difirios. Como
nio sabemos de antemd3o a inflacBo didria, ou mesmo a do mde,
nic & possivel elaborar os valores de UVB sem que peja uma
previsio.

Portanto, guinzenalmente & feito a previedo da UVE com
a estimativa da inflagSo para os proximos gquinze dias. No
dia 30, estima-se até o dia 15, e neste, acerta-se até o
final do més corrente com a melhor estimativa possivel.

A cada final de més, com a publicagic dos indices
oficiais apura-se a UVB correta para o Gltimo dia, e a
partir desta € feita a previsio para a proxima guinzena.
Assim mensalmente =la & acertada com os indices oficiais,
nio correndo o risco de descolar, devide a uma seqiéncia de
previsbes incorreLas.

No fim do més ndo temos o Iindice IGF-FGV, este @&
publicado somente no dia 15 de cada més. Fortanto adotamos o
IGPm-FGV, que € publicado ne dia 30 de cada més como
gsubstituto. Esta substituigdio nfo significa uma troca de
indices, visto gque, mensalmente acompanhamos a evelugdo
destes, e em caso de descolamento € feito o acerto.

Portanto a UVE, continua sendo a evoclugio do IGP-FGV
degcontado da inflagdo americana, mas OS5 acertos mensais por
raz@es operacionais sdc efetuados baseados na variagdo do
IGPM-FGV.

Nag tabelas A.19 e A.20, temos as previsdes guinzenais
dos valores de UVBE. A tabela A.19, & emitida no Gltimo dia
{itil do més e contém a previslio para a guinzena. A tabela
A.20, €& a finalizagdio da previsdoc, nesta a previsio &
completada até o final do més.




Ao lado, dos wvalores difrios da UVE, encontra-se uma
tabela de deflatores. Neste exemplo aparecem a uma taxa de
45% ac més. Estes valores sdo utilizados para estimar-ge o
valor presente dos pagamentos ou recebimentose na conversao
dos valores. Maiores esclarecimentoe sgcbre a aplicacao desta
tabela veremos no préximeo capitulo.
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3.2 CONVERSAD DAS PRINCIPAIS CONTAS

No capfitulo anterior foi colocado a razdo de adotar
a Unidade de Valor Brasil, UVBE, como unidade monetéria.
Mostrou-se que esta pode ser utilizada como padrio
referéncia de valor.

Apresentarei neste capitulo uma explicaglio da
metodologia de conversfo das principals contas gue
envelve a apresentagidc do Balango & © Demonstrative de
Resultados de uma empresa.

0 principio bésico do método de conversdo € a
utilizacde do regime de caixa, ou melhor, nas datas dos
efetivos pagamentcs e recebimentos dos cruzeiros reais os
valoreg &3o convertidos. FPorém como A& contabilidade
trabalha em regime de compet&ncia, oS valores com
vencimentos futurcos, edoc contabilizados a valor presente,
bageando-se numa estimativa de inflagdo futura e
convertideos pela UVE do dia do langamento.

Com este método, as eventuais diferengas nas
variac®es entre a previs3o de inflacgdc e inflacdo real;
data wvencimente e eferivo pagamento, gic descarregadas em
contaa de wvariagBes (TRANSLATION). Vale ressaltar que ©
nfvel de translation apresentado serd propercional a
diferencga entre as variagdes ja cicadas.

3.2:1 CONVERSED DOS REGISTROS DE VENDAS

Consideramos registro de vendas o valor das vendas
afabudas em cruzeiros reais convertidos em moeda forte.
Este valer & importante, pois ndo s& o wvalor brutc da
venda mas também todos os custos orcades  serdo
convertidos. Amsim teremos uma referéncia para andliges
posteriores de desempenho entre o orgado X realizado.

Cemo na empresa em questdo a malor parte das wvendas
gic seb encomenda, e a duracdo do prazo de fabricacio &
em média 180 dias, fica evidente a importincia do
registro em moeda forte. Rpos este periodo, uma analise
da= receitas e/ou custos em cruzeiros historicos, fica
totalmente sem sentido.

Exigte no registros de wvendas da empresa muitcs
pedidos de empresas egtatais. Estas s3c bastante
instdveis no pagamento dos servicos, © gue ocasionam em
muitos casos paralizagies de anos no contrato. Um bom
exemple, s8c o8 contratos de fornecimentoc Ppara a
ELETRONORTE, paralizados a mais de 5 anos. Em cruzeiros
os registros contdbeis ndo passam de alguns centavos,
sendo gue sabemos gue foram gastos 10 milhSes de dSlares.

#dc h& uma maneira de evitar gque a conversdo do
registro de uma wvenda seja uma era estimativa, uma Vez
gue entre o fechamento do pedido e a efetiva realizagdo
Jdo faturamento, os seguintes fatéres entrarao em jogo:

- Pérmula ds reajuste acaordada versus variagdoc da
UVE ;

- AntecipaglBo ou atraso de faturamento em relagdo a
data inicialmente prevista;
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- Evelucdoc da inflagdoc e respectivo impacto sobre as
parcelas ndo corrigidas ou mesmo, ecorrigidas por indice
diferente da UVE (TR, Indices FGV, ABDIB, ete...);

- SBurgimento de diferencial entre tributos recebidos
e recolhidos.

3.2.1.1 Vendas a prego fixo

as vendas efetuvadas sem nenhuma cliusula de
correcio, isto &, prego fixo e irreajustével.

Estas vendas sac convertidas pela UVE projetada para
a dara de wvencimento doz recebimentos do cliente, ou
deflacionandoc o valor da venda desde a data do vencimento
até a data do registro da venda |valor presente) .

Teremos o mesmo valor em UVE em gualguer das duas
siptemitica que for utilizada para converte-las.

3.2.1.2 Vendas reajustdveis

gio econsideradas vendas reajustaveis, aguelas cujo
valor de venda base & corrigidc por um ou mais indices.
Este tipo de wvenda & muito fregiente nesta EMpresa, haja
vista o prazo de entrega elevado.

Com=s nio & possivel na Epoca da wvenda de saber gual
geri exatamente o dia de entrega e conseguente
faturamento. O procedimento wdotado & a conversio dos
valores pela UVE média ou pela UVE do dia 15 do més base.

3.2.3 CONVERSAC DO FATURAMENTO

2 conversdo do faturamento LOINA-SE trabalhosa pelo
fato da empresa ter prazo de entrega elevados. Assim do
pedide até a entrega do equipamentos existem eventos
intermadiirios em Jue adiantamentos sdo recebidos do
cliente.

Esgseg adisntamentos recebidoe farfo parte do valer
final do faturamento. Na dats de entrega, onde ocorre O
faturamento da venda, OS cruzeiros reais recebldos mais &
parcela final de entrega comporic o valeor da nota fiscal.

Pertanto a simples conversdo de wvalor de face da
nota fiscal para UVE ndo eignificard o wvalor real do
faturamento. Assim alguns cuidadoe s3c necesgsirics para a
determinagio correta do valor em moeda forte.

3.2.3,1 Tratamento dos adiantamentos

Tode e gualquer adiantamento & convertido para UVE
na sua data de efetivo recebimento. Integram o valor do
adiantamento tanto os valores recebidos a titulo de
principal e reajustamento, como @ titule de corregdo por
atrasc de pagamento.

Entenda-gse:

Principal como © valor deo preco de venda e€m
cruzeiros reais na data base da venda.




Reajuste como & parcela recebida como correcdo do
valor principal pela férmula constante no contrato.

Correcac por atraso de pagamencoc € o valer recebido
do cliente por este nao ter pago na data de vencimento.

hgsim  estes valores 530 langados mna conta
adiantamento de clientes do balango, aguardandc a entrega
final do eguipamento, gquando serdo identificados e
baixados para compor o faturamento.

3.2.3.2 Conversio das Notas Fiscais

0 clleule de faturamento em UVE baseia-se nas notas
fiscais emitidas. Para converte-las em UVB €& preciso
tratar separadamente:

Os adiantamentos gque constem na nota fiscal
(parcelas gquitadas contra adiantamentos), valorizados em
UVE com base nos valores recebidos.

Os valores a receber do cliente (duplicatas a
vencer), gue devem ser normalmente convertidas pela UVB
da data de wvencimento. Isto pode ser feito projetando o
valor da UVE ou trazende ¢ valor em cruzeiros reais a
receber a valor presente e converter pela UVE do dia da
emissdo.

Tdentificado no faturamente a parte recebida por

adiantamento e a parte a receber do cliente, o
faturamento em moeda forte eqguivale a soma das duas
parcelas.

A conversdoc do faturamento requer uma precisdo malor
do que a utilizada na conversfoc dos registros de vendas.
Afinal esta ird compor a Receita Operacicnal da empresa.

3.2.2 CONVERSAO DOS TRIBUTOS SOBRE O FATURAMENTO

Og tributos ICMS, IPI incidentes scbre o faturamento
aio convertidos para UVE considerandoc as datas de
recolhimento de cada tributo.

O IPI € calculado a cada dezena e deve ser pago
antes do fltimo dia da prdxima dezena.

0O ICMS & calculade todo més e deve ser pago mais
tardar no terceiro dia {itil apds o final do més.

De posse destas datas os tributos sic deflacionados
conforme o nfimero de dias entre a emissdo da fatura e a
data de recolhimento do tributo.

Aggim o wvalor do ICMS em cruzeiros reais incidentes
gsobre um faturamentoe no dia 20 do més corrente, serda
convertido pelo wvalor previsto de UVE do terceira dia
fitil de mEs sequinte. O mesmo raciocicio pode ser usado
para o IPI.

Vale lembrar que., o valor do faturamento liguido em
moeda forte serd a diferenga entre o faturamento bruto em
moeda forte mencs o8 wvalfres dos tributos convertidos
pela forma deacrita acima.




3.2.4 CONVERSAO DO RECEBIMENTO

Qualguer recebimento do cliente, a titule que for, é&
convertido pela UVE da data de efetivo crédito em caixa.
Eventuais diferengas entre o8 valores assim registrados e
os wvalores cobrados no momento do faturamento, serdo
consideradcs como ganhos ou perdas financeiras.,

Demais recebimentos (vendas de ativos, sucatas,...),
também sdo convertidos pela data de crédito em caixa.

3.2.5 CONVERSAO DAS COMPRAS DE ESTOQUE

Assim como no casc das vendas, temos de maneira
simétrica as seguintes etapas no que se refere &s
compras :

- Registro dos pedidos de compras;

- Valorizagdo das notas fiscais no ato de entrada na
empressa;

- Efetivo pagamento das duplicatas.

As regras sdo exatamente as mesmas descritas
anteriormente para as vendas, porém integralmente
transpostas para as compras.

Para acompanhar as estatisticas de pedidos da
compras, deve-se procurar sempre identificar o valor base
a vista do pedide, no mes em cursc, para gue geja
convertido pela UVE média { ou do dia 15 do mes em
questdo) .

Ji no caso das realizacbes das compras, deve-ge
identificar o= wvalores registrados mna entrada do
almoxarifado, onde as regras de conversdo sdc as mesmas
aplicadas as Notas Fiscais de Faturamento,
conseguentemente as saidas de estogue por regquisices,
para produgdo, ja sdc efetuadas também em UVB, compondo o
estogue de produtos em processo, e consequentemente
Estogque de Produtos Acabados.

3.2.6 CONVERSAO DAS DESPESAS

Todas as despesas, tais como: Salfrios, encargos,
tributos, materiaig de escritfério, serviceos, &gua, lusz,
telefone, transporte, passagens, hoaspedagens, limpeza,
sequranga, etc..., sio convertidas pela UVE do dia do
efetivo pagamento.

As despesas de férias, 11 saldrie e encargos
provisionados mensalmente, =230 controladas e acompanhas
em VB, acertadas na medida das realizagfes.

hs despesas de DepreciacBa, Amortizacies de Atives
Fixos sdo calculados a partir dos valores dos ativos j4
em UVB. Sendo mais claro, ndo & a simples converslo dos
valores em cruzeiroe reais para moeda forte.
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2.2.7 CONVERSAO DAS RQUISIGQOES DE ATIVOS FIXOS

A conversdo dos ativos fixos sdo feitos obedecendo-
ge © meamo critéric das compras de estogue, o©ou Beja,
convertidos pela data do pagamentc do bem adguiride,
porém sem subtrair os tributeos.

3.2.8 DEFRECIAGAC E AMORTIZAGAD DOS ATIVOS FIXOS

Az despesas de depreciagdo e amortizagdc dos ativos
fixoe sdo calculados a partir dos valldres dos ativos ja
contabilizados em UVE, com as respectivas taxas de
depreciagéo. Podemos notar gue mensalmente esta nao
difere da apurada pela contabilidade de Cruzeiros Reais
que controla os ativos em UFIR.

A wvariagio mensal encontrada & aceitfivel e &
proporcional & diferenca da variag3o da UFIR x UVB.

3.3 IMPLANTACAD DO METODO

A implantagd@oc da contabilizagio em moeda forte,
podemos dizer gue foil traumatizante para a empresa. Isto
£ facil afirmar haja wvista todos o8 problemas
transcorridos & agueles gue hoje ainda sla encontra.

As principails razbes para gque isto ocontecesse
foram:

- Auséncia de Planejamento.

Falta de formagiEoc do pessoal.

- Fluxo de informactes indefinido.
Inicializacdo inadequada das contas.

Presenca de sistemas auxiliares independentes

A implantacdc da contabilidade em 2 moedas deveria
ter sido resultade de um projeto. Cnde houvessse as fases
de eptudos, andlises, teste e implantagdo. Assim mais
pEESSBOAS nNa empresa 8se  enmpenhariam na tarefa e
concientizariam da importfncia do processo.

Tivegse gide feito assim, muite dos problemas
enfrentados & existentes hoje poderiam ter sido evitadosa.

Um eagbtuds preliminar, para detectar as reais
necesgidades da empresa, com levantamento de todos os
problemas que pudessem ocorrer, teria permitido a
elaboracic de um modelo, que apde os testes deixaria a
empresa melhor preparada e apta a evitar os grande parte
dos transtornos.

A implantacdo nao pasacu pelo pariodo de
experiéncia, o=s testes foram executados sobre informacSes




reaie & suas consequéncias gquando detectadas, j& haviam
em muitos casos sidos contabilizados.

Houveram casos em gue problemas sistemdticos foram
detectados somente 3 meses apds a contabilizacdo.
Acarretando problemas scbre tcocdas as contas do balanco.

A auséncia do Planejamento, fez com que tedo o
conhecimento tebrico e técnico ficasse concentrado em
poucas pesscas. Assim nd3o houve um engajamento total da
equipe administrativa, e mesmo da empresa pra implantacio
da contabilidade em moeda forte.

A falta de formagido € treinamento fez com que
agqueles gue trabalhavam informagfes cruciais, nio dessem
conta da importédncia da aderéncia total aoe principios da
contabilidade em moeda forte.

Tal fato pode ser constatado em todos os niveis
funcionais da empresa. Gerentes e encarregados gue
deveriam conhecer as propriedades do método ndc
asgimilaram, e nio deram a devida prioridade aos
problemas das conversfes.

Esta diaspersio & facilmente juetificdwvel, pois
anteriormente & implantacdao, todo o trabalho de
elaboracao de um balanco em moada forte ficava
concentrado somente em um departamento. Este colhia as
informagies, processava-as, e fazia a divulgacio. ApSs a
implantagdo, cada setor ficou responsdvel pela conversdo
em moeda forte das informagbSes gue manipulava. Sem a
devida formagdc cada responsavel, partiu com sua prépria
interpretacdo dos principios.

D processo de conversdo da contabilidade permansece
até hoje sem nenhum documento formal de procedimento,
onde estivesse muite bem definide e explicado o=
principios da conversdes das contas. 0 conhecimento estd
em muitos casos, ligados as "pegsaas". Assim a8 auséncia
desta ou mesmo desligamento, fazx com que os processos
atrasem oU paralizem.

A implantagio foi progressiva. A aplicagdo a cada
evento foi determinada na medida em gque og problemas
foram surgindeo, ligado a erros, fatog econfmicos ou
fiscaie,

Az informagSes fluem pela empresa, e ni3c hi
formalmente umia alocacio o1 determinagio de
responsabilidade. Aasim muitas informacdeas g3io
trabalhadag por divereas pessocas e nenhuma tem a
regponsabilidade guanto a precisio e veracidade.

A situagdo do plano de informitica, impede que a
empresa tenha um sistema mais confidvel. Pois, como ja
digss antariormente, existem virice eistemas auxiliares
gque trabalham informagGes contibeie (Fiecal, Ative Fixo,
Estoque, Fornecedoree, Clientes e Tesouraria). Estes nio

A7




gdo interligados apesar de compartilharem a meama
informagdo.

Hoje passados 2 anos desde a implantagdoc, podemos
dizer que hid na empresa pessoal com conhecimento da
sistemitica de conversdoc. Mas que aprenderam a um custo
muitc elevado. Foram formados pela prédtica e pelo dia a
dia. Um processc ineficiente e ineficdz. Pois ainda hoje
encontramos distorctes significativas na contabilidade.

3.4 PROBLEMAS ENCONTEADOS

Ao longo da implantagdo do sistema de contabilizacao
em duas moeda muitos foram os problemas técnicos
encontrados. Citarei alguns, aqueles gque considerei os
mais importantes ou gque tiveram uma repercusdo muito
significativa em nossa contabilidade.

3.4.1 INICIALIZACRO DAS CONTAS

Em 1991 a empresa possuia um balango em Francos
Franceses. BEm 31.12.91 as contas foram tranformadas na
nova moeda UVE. Os saldos das contas existentes mna
contabilidade foram convertidos pelo fator de 4,32, isto
&, uma UVBE equivalia a 4,32 Francos Franceses. Esta
paridade & a do fltimo dia do anc de 1551. A partir dai
todas ag contas foram movimentadas diretamente am UVE.

A conversoc brutal dos saldos acarretaram distorgoes
inceriveis. MNa é&poca da conversdo o franco francés
oscilava em relagdc ac dflar americanc quase em 20%, e a
data de 31.12.91, foi a mais infeliz, pois fol quando a
taxa de c8mbio entre as duas wmoedas atingiu o patamar
mais baixo. Assim toda a contabilidade de moeda forte que
44 era feita em Francos Franceses a quase dois anos foi
convertida pelo vale e nic pela média do periocdo.

Um caso tipico vale a pena ser mencionado. A empresa
trabalha sch encomenda e tem em sSua c¢arteira contratos
vultosos & de longo prazo. Um sinal ou adiantamento de um
grande contrato muitas wvezes ultrapassa a faixa de 1
milhio de dbSlares. Em fevereiro de 1990 a empresa recebeu
1 milh8c de dé&lares em cruzeiros da é&poca, ha
contabilizacBo em francos franceses foi registrado por
uma paridade de pico. Pois na época o france frances
encontrava-se valorizado. ApSs a conversdoc para UVE,
agquale sinal recebido eguivalia a 600 mil dblares.

Tal perda reflete-se por todo o balango. No casc da
perda do adiantamento, implica-se em  perda de
faturamento, margem baixa e prejuizos.

A inicializacSc deveria ter ocorride com a
recontituicio das contas. As contas do circulante
possuiam registros de 10 anos atrds, e em média 1 ano. A
pura convers¥c pela paridade de 4,32 tem consequéncias



ainda nos dias de hoje e continuarido, pois muitos dos
grandes negScios ainda encontram-se paralizados.

3.4.2 DIFERENCAS ENTRE PREVISTO X REAL

Existe uma diferenca na contabilidade em moeda
forte, gue deve-se ao fato de contabilizarmos um
pagamento futuro com um wvalor aproximade. Peis ndo
gabemos na data da contabilizagic o wvalor real page em
moeda forte.

assim esta diferenga mensalmente deve ser baixada
para conta de Perdas e Ganhos ou Receita/Despesa

Financeira. As contas de fornecedores, duplicatas,
estogue de materiais acumulam variagOes gue devemos
descarregar.

A empresa nio vinha efetuando sistemdticamente esta
limpeza. Assim fol precisc registrar um prejuizo de quase
700 mil dblares no exercicioc de 1993 para eliminar esta
diferenga.

0 fato de descarregarmos as diferengas entre
contabilizado previste e o real ocorrido, funciona a
nivel de empresa. Mas, como a empresa tem contrates, esta
precisa, analisar os resultados e as margens de cada
contratc separadamente. No caso dos 700 mil dolares
citados acima, ndo & possivel relacionar a nenhum
contratc especifico e iste prejudica a andlise da
rentabilidade do negbcio,




4 COMCLUSOES

Foram cumpridece oz ocbjetivos deo trabalho gue eram:
explicar a criagSo da moeda de reféneia, sua aplicagdo, e
a implantacdc da contabilidade em duas moedas na empresa.

os principios da montagem da moeda de refBnecia que
constam nesce trabalho, ficarSio para consulta para
agueles gque desejarem conhecimentos mais aprofundades do
funcicnamento. Principalmente &dgueles gque porventura
vierem a trabalhar no acompanhamentc dos indices gue o
compbe para projecgd@o dos valfres previstos da UVB.

Assim de uma forma geral o trabalhe vem contribuir
com agueles gue desejam um conhecimente basice do
funcionamente da contabilidade em moeda forte e o8
conhecer os problemas gue houveram na sua implantagio.




Anexos




IntrugSc n® 1%1, de 15/07/9%2, da CVM - DOU de
17.07.52

Altera e consolida as intrugBes CVM n® 64, de 13 de
maic de 1987, n® 138 , de 16 de janeiro de 1591, e n°®
146, de 13 de junho de 1%9%1, institui a Unidade Monetéria
Contébil, dispde scbre os procedimentos para elaboragho e
divulgacic das demonstragles contdbeis em moeda de
capacidade aquisitiva constante, para o plenc atendimento
aocs Principios Fundamentais de Contabilidade, e da outras
providénciae.

O Presidente da Comissdo de ValOres Mobilidrios -
Cvd - torna piblico que o piblico que o Coleglado, em
sesgdo realizada nesta data, com fundamentos nos arcigos
133, & 3*, 176, "caput" e g&= 8§ 1 r 4%, 177, & 3 °, =&
249, pardgrafo Gnice, da: Lei n® 6.404, de 15 de dezambro
de 1976, & nos arts. 11, "caput" e incisos I a IV, e 22,
pardgrafo dnico, incisos I, II, IV e VII, da Lei n®
6.385, de 07 de dezembro de 1976, e tendo em vista,
ainda, © disposto no pronunciamento anexc & Deliberagidc
CVM n°® 29, de 05 de fevereiroc de 1986 e na instrugdo CVM
n® 2, de 4 de maio de 1978,

Resolveu:

Da Unidade Monetdria Contdbil

Art. 1° - Fieca instituida a Unidade Monetaria
Contibil - UMC -, como unidade de referéncia a ser
utilizada pelas companhias abertas para A elaboragdoc das
demenstracoes contibeis em moeda de capacidade aguisitiva
congtante.

Do Dever de Informar em Moeda de Capacidade
Aguigitiva Constante

Art. 2* - As companhias abertas deverdo elaborar e
divulgar demonstragdese contdbeis em moeda de capaciade
agquisitiva constante com o pleno atendimento aocs
Principics Fundamentais de Contabilidade.

§ 1* - BAs demonstracBes contdbeis em moeda de
capacidade aquisitiva constante deverdo ser divulgadas
com seus valores expressos em moeda nacional, utilizando-
ge, para tanto, a paridade existente entre a UMC e a
moeda nacional do f£inal do periodo.

§ 2 - ©Os8 vwvalores relativos &s demonstragdes
contdbeis em moeda de capacidade constante do pericdo
anterior deverfc ser apresentados, para fins de
comparacio, em moeda do final do pericdo sendo encerrado.

E 3®* - O disposte neste artige aplica-pe as
demonstragdes contibeis <consolidadas em moeda de
capacidade aquisitiva constante.




Art. 3° - As companhias abertas poderdc utilizar,
para o atendimentc ac disposto no artige antericr, as
seguintes alternativas:

I - a variagdo didria do valor da UMC;
II - @ variacso média mensal do valor da UMC

1II- eritério misto das alternativas anteriocres, sem
prejuize na qualidade da informagdc e com o8 ajustes
requeridos pra gque sejam adequadamente refletidas ae
receitas e despesag representativas das operagdes
realizadas pelas companhias abertas.

Paradgrafe tdnice - 0O Chefe do Departamento de
Assuntos Contibeis e Auditoria da CVM poderd, mediante
ato Declaratéric autorizar o usc da variagdc mensal do
valesr da ©UMC ou limitar o wuso das alternativas
anteriores, de acordo com o nivel da taxa de inflagdo.

Do Balango Patrimonial em Moeda de Capacidade
Aquisitiva Constante

Art. 4° - Para fins desta instrugldo, consideram-se
itens monetdries os elementos patrimoniais compostos
pelas disponibilidades e pelos direitos e obrigagbes
realizdveis ou exigiveis em moeda, independentemente de
estarem sujeitos a variagbes pés-fixadas ou de inclufrem
jurcs ou corregbes prefixadas.

parigrafo iinico - Serdo também classificados como
itens monetdrios os depdsitos para incentivos fimscais e
os empréstimos compulsérios, enguanto na forma de
créditos.

Art., 5' - 0Os itens monetdrios ativos e passivos,
decorrentes de operacices prefixadas, deverdoc ser
traduzides a wvaler presente, com base na taxa wmedia
nominal de juros divulgada diariamente pela Associagdo
Nacional dos Bancos de Investimentos - RNBID.

§ 1° - Na hipStese de operagdc financeira prefixada
que envolver instituigBc financeira, o ajuste a valor
presente poderi ser realizado com base na taxa de juros
efetivamente contratada, gquandoc o efeito no resultado ndo
apresentar diferenga reslevante em relagdo ac produzido
pela aplicacio da taxa de juros prevista no "caput” deste
artigo, observada a convengio do conservadorismo.

§ 2° - A quantificagloc do ajuste a wvalor presente
deveri ser realizada em base expornencial "pro rata die",
a partir da origem de cada tramnsagdo.

§ 3* - 0 cfleulo poderi ser efetuado em base diversa
da prevista no pardgrafo anterior, gquande a diferenga
verificada ndo for relevante.




§ 4° - 0 disposto neste artigo aplica-se a todas a
operacdes, incluse &guelas que ndo apresentarem saldo
ativo ou passivo ao final de cada més.

Art. €° - Para fina desta Inestrugdo, consideram-ge
itens ndc monetfrios:

I - o8 elementos do ativo permanente e do
patrimbnio liquido;

II1 - os estogues & os almoxarifados;

III- as despesas antecipadas € o5 resultados de
exercicios futurocs;

IV - o8 investimentos temporirios em ouro € agbes; e

v - pg8 demais direitos e chbrigagOes a serem
saldadcs em bene efou servigos.

Art. 7° - O0Os itens nac-monetdrios deverac ser
registrados pelo seu valor presente na data de sua
aquisicdio ou formagdo, na forma prevista no “"caput" e
pardgrafos do art. 5°.

Art. B° - 08 itens nido-monetdrios, inclusive as
provisfes ativas e passivas, deverao ser controlados em
guantidades de UMC, a partir da data de sua formacic ou
aguisicio.

Da Demonstragic do Resultado em Moeda de Capacidade
Aguigitiva Constante

Rrt. 9° = 0Os ganhos e perdas gerados pelos itens
monetdricos e os ajustes a valor presente de créditos e
obrigacBes deverdo ser apropriados mnas contas de
resultado a gue se vinculam.

§ 1°* - 08 ganhos e perdas wvinculados aos itens
monetdrios gue gerarem despesas ou receitas financeiras
nominais deverdic ser considerados como redutores das
respectivas despesas ou receitas financeiras nominais,
produzindo-se, como saldo ligquido, despesas ou receitas
financeiras reais.

§ 2* - 0O ganhos e perdas referidas no "caput" deste
artigo deverdo ser considerados como cutras despesas ou
receitas operacionais, guando ndc identificaveis as
demais contas de resultado.

§ 3° - As reversbes dos ajustes a valor presente de
créditos e obrigacBes, efetuados na forma dos artigos 5°
e 7°, deverSo sger apropriadas como receitas ou despesas
financeiras nominais, sendo-lhes aplicével o disposto no
pardgrafo 1° deste artigo.




Art. 10" - As receitas e despesas geradas por itens
nldc-monetfrios avaliados a pregos de mercadc deverioc ser
ajustadas para representar as variagSes reais das
cotagfes dagqueles itens, com base na UMC.

Da Demonstragdc das Origemse e Aplicagfes dos
Recurseos e da Demonstragio da Mutagles do Patriménio
Ligquido em Moeda de Capacidade Aguisitiva Constante.

Art. 11° - Os wvalores contidos na notas explicativas
das demonstragbes contdbeis em moeda de capacidade
aguisitiva constante e no relatdrio da administragdo
deverdo ser apresentados na forma desta Instrugio.

Das Notas Explicativas e do Relatério da
Administragdo

Art. 12* - 08 wvaloree contidos nas notas
explicativas das demonstracies contibeis am moeda de
capacidade agquisitiva constante e no relatdrioc da
administragio deverdo ser apresentados na forma desta
instrucioc.

Art. 13* - As notas explicativas deverio evidenciar:

I - a alternativa asdotada, consoante o disposto no
grt. 3* e paragrafo 3* do art. 5%; &
11 - o8B ganhos e perdas relevantes; gerados por

itens monetdrios nd3o wvinculados a contas especificas de
resultado.

Disposigdas Gerais

Art. 14 - As companhias abertas poderdo divulgar
apenas o conjunte das demonstragbes contdbeis, em moeda
de capacidade adquisitiva constante ou destacd-las com
maior Enfase.

Art. 15 - Az demonstrafes contibeis em moeda de
capacidade aquisitiva econstante e respectivas notas
explicativas pgerioc objete de parecer de auditores
independentes.

Art. 16 - As companhias abertas deverdo manter em
boa ordem, pelo prazo de 03 (trés) anos, € por gquaisgquer
meios adegquados, & guarda dos papéis de trabalho e
memSrias de cdlculo relativos a elaboragéc das
demonstragbes contdbeis em moeda de capacidade aguisitiva
constante de que trata esta instrugdo.

Pardgrafe fnico - 0 descumprimente do disposto no
"caput® deste artigoe seria considerade falta grave,
ensejando a aplicagdo das penalidades previstas nos




incipos I & 1V do art., 11 da Lei n* 6.385, de 07 de
dezembro de 1976&.

Art. 17 - O conjunto das demonstragfSes contdbeis em
moeda de capacidade aguisitiva constante deveri Ber
divulgado em conformidade com ¢ disposto no "caput® e no
pardgrafo 3° do art. 133 da Lei n® £.404, de 15 de
dezembro de 1976, e na Instruclio CVM n® 2, de 04 de maio
de 1978.

DisposigSes Transitérias e Finais

Art. 18 - A expressdc monetéria da Unidade Monetfria
Cont&bil - UMC, a partir de 1° de janeirc de 13932, gerd
igual & expressd3c monetdria da Unidade Fiscal de
R=feréncia Didria - UFIR Difria, ou Indice gque wvenha a
substitui-la.

Art. 19 - Poderdo ser postergados par ac exercicies
social que se iniciar apds dezembro de 1992:

1 - & pilcule do ajuste a valor presente scbre
todas as transagBes, previsto no paragrafo 4° do art. 557
&

II - a apropriagdo das reverstes dos ajustes a wvalor
presente de créditos e cbrigagdes, na forma prevista no
prevista no paragrafo 3° do art. 3°.

Pardgrafe dnico - A adogdo das alternativas
previstas neste artigo nao implicard a reelaboraglc das
demonstracdes contdbeis relatcivas ao exercicic social gque
incluir o més de dezembro de 1352.

Art. 20 - Quands da adoglio inicial dos critéries
previstos nos artigos 5°, 7' e B, as companhias abertas
deverio promover os ajustes necessdrios em Seus balangos
patrimoniais de abertura, em moeda de capaciade
aquisitiva constante, liguidos dos eleitos tributirios
deccorrentes, divulgando o fato e o valores envolvidoa em
nota explicativa ds demonstragdes contdbels.

pardgrafo finico - O ajuste referido no “"caput” deste
artige serd opcicnal para as companhias abertas gue
realizavam o ajuste a valor presente de créditos e
ocbrigacBes, baseado em taxa diversa da prevista no
"caput” do art. 2%.

Art. 21 - NEc estardo dispensadas da divulgagdo das
demontracdes contdbeis na forma gocietdria as companhias
abertas cujo lucro liguide ou prejuize do perlodo, cbtido
nas demonstracBes cont3beis na forma socletéria e em

moeda de capacidade aquisitiva  constante, sejam
diferentes.
pardgrafo tnico - Deveraoc ser consideradcos, nas

demonstracBes contibeis em moeda de capacidade agulsitiva




constante, oz efeitos dos encargos tributdrios nas
diferengas intertemporais, decorrentes de avaliagles
patrimeniais diferenciadas, na forma de crédito por
pagamento antecipado o provisdo para encargos
tributdrios diferides.

Art. 22 - Esta Instrucdo entra em vigor na data de
sua publicac8o, aplicando-se as demonstracBes contdbeis
relativas aos exercicios socials que =se encerrarem a
partir de 1° de setembro de 1992, ficando revogadas as
Instrugies CVM n* 64, de 19 de maio de 1987, n°® 138, de
16 de janeiro de 1991, e n® 146, de 13 de junho de 1991,
e demais disposigdes em contrério.

Pardgrafo fnico - Adaptam-se & presente Instrugio as
normas que se referem a& matéria nela tratada.

Foberte Faldini

NOTA EXPLICATIVA
INTRODUGAOD

Muite embora tenham slido considerdvels os avangos
decorrentes da Instrugio CVM n® €4 de 19 de maio de 1987,
& guas alteracSes postericsres (em especial as InstrugSes
CUM n® 138, de 16 de janeiro de 1991, e n' 146, de 13 de
junho de 1991), a divulgagdo de informagSes com maior
gualidade e clareza por parte das companhias aberta, pela
elaboracic das demonstragoes contdbeis complemeéntares, em
moeda de capaciade aquisitiva constante, ainda nd3o havia
atingidoc o pleno atendimento do Principics Fundamentais
de Contabilidade, conscante as definigbes constantes do
Pronunciamento Técnico do IBRACON, aprovade pela
Deliberagdo CVM n* 29, de 5 de fevereiro de 1986.

Para tanto, buscou-se na instrugdc ora comentada a
eliminacic das principais limitagdes apresentadas pelas
instrucbes supracitadas, derivadas das dificuldades
operacionais de implantagac e de entendimento de um
gistema, & principic, bastante complexo.

Com o passar do tempo, aguelas dificuldades foram se
digsipando, e hoje encontramos um ambiente mais propicio
para implementar as alteracBes gue estd3c sendo
introduzidas.

A CRIACAOC DA UNIDADE MONETARIA CONTABIL

Tem =sido motive de grande preocupagdc, tLanto para
esta Comissdo gquanto para as entidades representativas
dos agentes do mercadc de capitails brasileiro, a fixagqao
do indexador a ser utilizado na elaboragic das
demonstrac®es contibeis em moeda de capacidade aguisitiva
constante.




Historicamente, este indexador tem sido idéntico ac
fixado pela legislagBo fiscal e utilizado na atualizaclo
monetdria da demonstracdes contdbeis elaboradas na forma
societlria. A determinagdc deste indices, no entanto,
atendeu, Bm diversas oportunidade, tnica a
exclusivamente, ds5 necessidades e exigéncias da politica
fiscal e monetdria.

Como consegquéncia, percebeu-se ser imprescindivel a
criagéo de um padrdc monetdrio exclusive para elaboragdo
dae demonetragles contdbeis das companhias abertas, dadas
as suag caracteristicas peculiares de transparéncia e
publicidade.

Desse modo, esta Comiesdo estd instituindo, por meio
da Instrugdo ora comentada, a Unidade Monetdria Contébil
- UMC-, como unidade de referéncia a ser utilizada pelas
companhias abertas para a elaboragic das demonstracBes
contibeis em moeda de capacidade agquisitiva contante, que
ge representard uma garantia de gualidade da informagio
oferecida aos investidores.

Ciente dos wvultoscs custos gque seriam envolvidos na
implantagdc imediata de registros duplicados - um para
elaboragdo das demonstragies contibeig na forma
societfiria e outro para as demonstracBes contdbeis em
moeda de capacidade aquisitiva constante, esta Comissdo
determinou a identificacBo da expressdo monet3ria UMC &
expressdc monetdria da Unidade Fiecal de Referéncia
Didria - TUFIR Diaria, depois de concluir scbre a gsua
repregentatividade em relagic a4 perda do poder de compra
da moeda nacional.

A NOVA DENOMINAGAOD: DEMONSTRACOES CONTABEIS EM
MOEDA DE CAPACIDADE AQUISITIVA CONSTANTE

A antiga denominagdoc: "demonstragdes contdbeis
complementares, em moeda de capacidade aguisitiva
constante" foi alterada para "demonstracSes contdbeis em
moeda de capacidade aguisitiva constante”.

Esta Autarquia procurou, com issc, ressaltar o fato
de que estas demonstragfes, por serem elaboradas em total
conformidade com OB Principios Fundamentais da
Contabilidade, e por serem apresentadas em um dnico
padrdc monetario, proporcionam uma apresentacd3o mais
adegquada da situagdo financeira e patrimonial da
companhia, facilitande grandemente a avaliacio dos
resultados e patrimbnios.

Assim sendo, estas demonstragbes devem ser tomadas
pelos analistas do mercade de capitais como as principais
demontragdes contdbeis de uma companhia aberta.
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Vale dizer gue as mesmae  determinagdes &
recomendactes s8o aplicédveis &8s demonstragbes contébeis
coneolidadas em moeda de capacidade aguisitiva constante.

POSSIBILIDADES DE UTILIEZAGRO DA UMC

Em vista das altas taxas de inflagio verificadas no
paie e da sua identificagdc com a expressio monetdria da
UFIR - Didria, a expressfio monetdria da UMC deverd ser
modificada diariamente. Isto posto, esta Comissdc entende
gque o registro de todas as transagfes pelo valor da UMC
no dia de sua ocorréncia & o procedimento contabil que
proporciona a apresentagic do fluxo econfmico-financeiro
de maneira mais adequada nas demcnstragdes contabeis em
moeda de capacidade agquisitiva contante das companhias.

Entretanto, sérics problemas operacionais, derivados
principalmente dos sistemas computacicnais atualmente
disponiveis, poderiam advir da utilizagdo da UMC diéria
para todas as transagbes, o gque geria extremamente
prejudicial &s companhias abertas. Assim, elas poderdo
utilizar também o critéric misto da UMC didria com a UMC
média mensal.

Cabe ressaltar que as companhias abertas gue optarem
pela utilizacSo deste critéric mistc deverdo efetuar os
ajustes necessdrios para - gue gejam adeguadamente
apropriados os ganhos e perdas gerados por itens
monetirics de valor relevante, especialmente quando estes
sejam provenientes de aquisig¢es realizadas em datas
distante do dia 15 {(quinze) de cada més, a fim de ndo
prejudicar a qualidade da informagdo.

Caso venha a acontecer a alteragdo da periodicidade
de wvariac8c do wvalor da UMC, passando a mesma a Ber
realizada mensalmente, em fungdo de uma diminuigdo
consistente nos Indices inflacionédrics, poderia ser
possivel a esta Comissioc aceitar que todas as transagoes
passassem a ser registradas pele valor médic men=al
daquele fndice. A utilizagic da variagio mensal do valor
da UMC somente seria recomenddvel nos casos de Indices
inflaciondrios extremamente baixos.

o AJUSTE A VALOR PRESENTE DE CREDITOS E OBRIGAGGES
Definicio de Ajuste a Valor Presente

& metodologia mais correta para se conhecer o valor
de um determinado montante de recursos no tempo € a sus
capitalizagio a uma determinada taxa de juros, para gue
ele se refira a uma data futura, ou o seu desconto, &
mesma taxa, para colocd-lo a valor presente. Assim sendo,
para os valores prefixados, representados por pagamentos
ou recebimentos a serem realizados em datas futuras, os
respectivos valores presentes, nas datas de origem das




transagdes, devem ser caleculados meidante a aplicagic de
uma taxa de juros.

Ao "operachen prefixadas® realizadas pelas
companhias abertas, ou seja, as transagBes geradoras de
direitoe e cbrigagdes pagiaveis ou recebiveis eam moeda em
data futura e em montantes previamente determinadoes,
deveriio ser traduzides a wvalor presente, a partir da
origem da transagio.

Determina-s&e o ajuste a wvalor presente pela taxa
média prefixada da ANBID vigente i época da transagio, de
modo a dar confiabilidade aos valores calculados para os
ativos e passeivoe e alcangar a todas operagdes e ndao
apenas aguelas gue apresentem saldo de balango na data do
BeU encerramento.

Depreende-ze, deste modo, gue o fator determinante
do ajuste a valor presente de créditos e obrigagbes nao €
a eliminagdo da presenga de uma expectativa de rendimento
ou encargo futuro embutidos nos ativos e passivos
monetdrios, mas sim, a necessidade de se cobter o8 valores
repregentativos da época da COperagdo.

Ni3o se deve confundir o ajuste a valor presente com
guaisguer outros ajustes realizados nos elementos
patrimoniais para traduzi-los ao seu valor de realizacgido,
porquante nd3co se busca com agquele método conhecer o
montante gue seria necessdrio para efetuar a liguidacgdo
da operagdc com valor prefixado para ligquidagic em data
futura.

No conceito de valor prefixado, para realizaclio do
ajuste a valor presente, € importante ressaltar, ndo
incluem os valores gue, apesar de fixos e sujeitos a
liquidac3o em data futura, sdo reconhecidos como casos
classicos de itens  monetdrios puros, como o8
adiantamentos a empregados e dividendos a pagar, gque
sofrem corrosdo inflacionaria no decorrer do tempo, e
para cuja perda ou ganho ndc cabe antecipagio, ou seja,
descontoc.

A caracteristica principal dos itens referidos no
parigrafe  anterior & gue nAC  SB&C formados em
contrapartida de receitas, despesas o©ou ativos n&o-
monetdricos e J4 estd3o registrados na moeda de poder
aguisitive da data da transagie. No entanto, ha
excessbes, como o8 montantes gque 83oc determinados por
negociagbes diferentes dagquelas usualmente realizadas
para compra e venda de bens e sServigos, e dJQue Bd0
normalmente aceitos com valores 3 vista ou presentes e,
portanto, também ndc se sujeitam a descontos, como OB

salarios a pagar.

Cabe ressgaltar que os créditecs e obrigagbes sBujeitos
a variagbHes pbs-fixadas, por terem os respectivos vadlores
pericdicamente atualizados, estarfico sempres registrados
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pelo wvalor da moeda na data da divulgagSe das
demongtracdes contdbeis.

Dado o estipulado pela convencio da relevincia, os
ajuste a wvalor presente de créditos e obrigagdes,
inclueive os decorrentes da aguisigio ou formagio de iten
nio-monetdrios, gque resultarem em montante irrelevante,
poderio nio ser realizados.

A taxe de Juroes do Ajuste a Valor Fresente

Esta Comissfo estd determinando gque a taxa de juros
a ser utilizada para gquantificagic do ajuste a wvalor
presente dos créditos e cobrigagfes, decorrentes de
cperagées prefixadas, realizadas pelas companhias
abertas, seja & taxa média nominal de juros prefixados
divulgadas diariamente pela Associacioc Nacional dos
Bancos de Investimentos - ANBID.

A utilizagdo desta taxa decorrente do fato de os
geus valores serem amplamente divulgados no mercado & da
necessidade de homogenelizagdo dos procedimentos contidbeis
adotados pelas companhias abertas, possibilitando
avaliagdes econdmico-financeiras setoriais mais
consistentes.

A utilirac8o da taxa de juros efetivante praticadas
na transagdo somente serd cabivel para as operagbes
financeiras prefixadas gue envolverem intituigbes
financeiras, guando o efeito de aplicagac da taxa média
prefixada da ANBID, observados o8 pressupostos da
convengio do conservadorismo.

A Quantificag8o do Ajuste a Valor Presente

A taxa média prefixada da ANBID devera ser aplicada
sobre os créditos e obrigagbes decorrentes de operacdo
prefixada, para a guantificagdo dos respectivos ajustes a
valor presente, em base exponencial "pro rata die®, a
partir da data de origem de cada transagdo.

Exemplificando, para quentificagioc do wvalor presente
de uma cbrigagdc ou credito (VF), suponhamos:

1) WValor da obrigagic assumida ou crédito
concedido (VOC)l: § 10.000.000,00;

2) Taxa ANBID vigente na darta da Ctransagdo
(TXV)}: 1.834,28%% 8.8., egquivalente a 28,00% a.m.; &

3] Prezo de pagamentoc ou recebimento (FPFR): 40
{quarenta) dias.

Tranformando & taxa TIV mensal para a taxa TXV
didria, obteremos:

TXKVD = ( 1 + TXvM/1p0)1/30




TEVD = 0,8263 a.d.

Assim, sendo que VP = VOC / ( 1 + TXVD/l00 JER
teremos

VD = & 10,000.000,00 / ( 1,008263)%0

VP = § T7.195.264,682

Para fins de divulgagio, o valor dos créditos e
cbrigacfes deverd ser apresentado 1fiquide dos respectivos
ajustes a valor presente, podendo ser utilizada uma conta
retificadora do valor da cbrigagic assumida ou do crédito
concedido.

Entretantc, esta Comissio, dadas as dificuldade
operacicnais para a implantagdc desta gistemitica, esta
prevendo a possikilidade de o célculo do ajuste a valor
presente poder ser realizade de maneira diferente, aque

seja aplicado a todas as operagBes , inclusive aguelas
gue ndc se apresentarem saldo ativo ou pasgive ao final
de cada més , e que a diferenga em relagio Aaguela

metodologia ndo seja relevante.

Assim sendo, as companhias abertas poderdc adequar
seus sistemas computadorizados de controle de faturamento
e outros para gue, ao final de cada més, com base nos
movimentos m&dios =semanais ou até mesmo guinzenais, sejam
alaborados relatérica sintéticos contende as informagoes
necesgarias 4 correta apropriagSc des ajustes a valor
presente e respectivas reversdes.

Apropriagio do Ajuste a Valer Presente

Os ajustes a valor presente de crédites e cbrigagfes
e as perdas e ganhos inflaciondricos por estes gerados
dever3c ser apropriados nas contas a gque se vinculam, a
fim de proporcicmar a diwvulgagio na demonstragdo do
resultado em moeda de capacidade aguisitiva constante, da
reals receitas geradas e despesas incorridas.

Por conseguinte, o8 ajustes a wvalor presente de
créditos retificarfic os valores das respectivae receitas
geradas, o5 ajustes a valcr presente de obrigagdoes
retificarfio os valores dos respectives ativos e despesas
incorridas.

Um novo conceito, porém, estd sendo introduzido: as
reversbes dos ajustes a valor presente passam a Ber
apropriadas como receitas ou deppesas financeiras

nominais, retificadas pelas perdas ou ganhos
inflaciondrios gerados peleoa correspondentes créditos e
ocbrigagies, para a sua apresentagBo em moeda de

capacidade aguisitiva constante.
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Asgim, acrescentandc as seguintes informagSes ao
exemplo do tépico anterior:

1) Data da tranesacido (DT): dia 10 (dez); e
2) Variagioc verificada no poder de compra da moeda

nacional, neo pericde compreendido entre a data da
transacio e o final do mBe da transagdo (VPOM) : 16%.

Teremos:
A} Ha data da transagio:

PASSIVO CIRCULANTE R O R 8
7.195.264,52

CONTAS F PROAR 3 cemssisssssssnmasnns 5

10.000,000,00
(=) AJUSTE A VALOR PRESENTE = ....... 5

2.B04.735,08
B} No final do més da transagiio:

pado que o Ganho ou Perda Inflacioniric com
Obrigactes ou Créditos (GPOC) = VOC = (VPCM/100]:

GPOC = & 7.,195.264,92 x (16/100) = =
1.151.242,39;

Dado gue VP, ao final do mé&s, seré de:

VE = % 10.000.000,00 / 1,00826320 -

VP = 5 £.482.430,75

Teremos :
PASSIVO CIRCULANTE o e T B SRR &
8.482.420,75
CONTRS A PRAARR = sssssmersssssanans 21
10.000.000,00
(-} AJUSTE A VALOR PRESENTE ..... =
1.517.5%09,25
DESFESAS FINANCEIRAS BERTH: = L eemmmsmass 5
135.983,44
DESF. FINANC. COMERCIAE @ . .25 55 =
1.2B7.225;83
(=) GRNHOS INFLAC. EM OBRIG coess 5
1.151.242,35%
Observacdo: o valor apropriado como despesas

financeiras comerciais fol obtido pela diferenga entre os



saldos da conta retificadora de contas a pagar (ajuste a
valor presente) na data da transagaoc € ao final do més.

hs despesag ou receitase financeiras comerciais,
regigtradas conforme o exemplo anterior, deverioc conetar
de item especifico de despesas ou receitas financeiras,
em vista de sua natureza distinta das despesas e receitas
financeiras tradicionais (encargos ou rendimentos
decorrentes de operagbes realizadas com instituigl@es
financeirag) e & gua evidenciagio serd regquerida na
demongtragic do resultado, sempre que os geus valores
forem relevantes.

Dada a retificagio das receitas ou despesas
financeiras nominais pelas perdas o ganhos
inflacionfiries vinculades aos itens monetirios que as
gararam, na divulgagdoc da demonstragdc do resultadn em
moeda de capacidade agquisitiva constante, poderdo eeus
respectivos valores ser apresentados com saldes liguidos
negativos.

A aplicagfio destes procedimentos de apropriagdoc de
ajuste a valor presente implicari o reconhecimento de uma
aliguota de impostoc efetivamente maicr gue a registrada
no documento fiscal de comprovagdc da venda, uma vez gue
o8 imposetos incidentes scbre as vendas de bens e servicos
deverdo ser confrontados com o8 respectiveos montantes de
receita auferida, liguida dos ajustes a wvalor presente
doa créditos originarios.

Prazos de AdaptagBo

Considerande a import8ncia de as companhias abertas
terem um prazo de adaptagio, foil criada a possibilidade
de se iniciarem, somente a partir de janeiro de 1593, a
guantificacdo do ajuste a valor presente sobre todas as
transagSes e a aproriagic das reversfes destes ajustes na
forma estipulada no tépico anterior, sem a necessidade de
reelaboragdc das demonstragdes contébeis relativas ao
exercice anterior.

Desse  modo, para as demonstracgtes contibeis
relativas ao exercicio de 1952, o ajuste a valor presente
poderd ser calculado somente sobre o saldo dos créditos e
cbrigagtes existentes ac final de cada més, e asua
reversoes poderdc ser apropriadas as contas com as guais
se identificam.

Por oportunc, cabe ressaltar gue esta Comissdo
entende gue a implantagdo imediata destas novas praticas
contdbeis, bem como a mensuragdo de peus efeitos nas
demonstragies contdbeis dos exercicos antericres, por
meic de sua reelaboragao, proporcionard uma avaliagdo
mais adeguada da situagdc econdmico-financeira das
companhias abertas, sendo altamente rcomenddvel.
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ITEMNS MANTIDOE EM UM
Conceite de Item Nio-Moneatfirio

O itene nao-monetirios representam agueles
elementos patrimoniaie cujo objeto de avaliagio se
apresenta na feoerma de bens angiveis ou intangiveis, de
direitos e cbirgacies representativos de propriedade efou
de recebimento ou entrega futura de bens ou servigos; sdo
os elementos que compdem o capital nfo financeiro de uma

companhia.

s velores representativeos destes elementos ndo
estlio sujeitos & corros8c provocada pela inflagdSc, ndo
acarretando a sua manutengdoc no patriménic da sociedade
gualguer perda ou ganho inflacicnéric.

De oukra forma, muito embora nBoc possam ser
considerados itens nio-monetdrios, uma vez gue poderfic ou
deverao BET saldados em moeda, certos elementos
patrimoniais devem, por forga de determinagdo especifica
da legislacgdo fiscal ou em virtude de suas
caracteristicas peculiares, ser controclados como itens
nic-monetirios. Sdo exemplos destes elementos o8B

contratos mitucs firmados entre partes relacionadas, os
adiantamentos para futuro aumento de capital e as
provisfes ativas e passivas.

O Controle em Quantidades de TUMC

Pelo exposto, o8 itens ndo-monetdriocs, assim como o8
demais elementos patrimoniais que a eles se eguiparam,
deverdo ter seus valores determinados em gquantidades de
UMC, pela utilizagdo do valor deste padr3c monetirio na
data de sua formacdoc ou aguisicdo.

Este procedimento visa 4 manutencio do valor destes
elementos frente & variagio do poder de ocmpra da moeda,
garantindo a sua adequada avaliagio, além de faclilitar a
elaboragdo das demonstragdes contdbeis em moeda de
capacidade aguisitiva constante.

Especialmente mno gue concerne 4&as provisbes para
impostos e contribuigfes incidentes scbre o lucro e 4as
provisSes para os encarges trabalhistas (proviedes para
férias, licengas-prémio, 13° sgaldrio e Seus encargos
adicicnais}), haverd uma distribui¢ic equinime dos
respectives custos ao longeo do exercicio social, ndo
sobrecarregando o mEs ou meses em gue sio negociadeos os
reajustes salariais.

A aplicagidoc deste procedimento, no entanto, poderid
implicar em determinadas circunstincias , a realizagdo de
ajustes para gue o0s valores repregsentativos dos itens
nao-monetdrios reflitam adequadamente a situacio
patrimonial da companhia. Assim, gquando cablivel, serd
necessdria a efetivagdo da provisdc para ajuste a wvalor




de mercado, em gendo este inferior ao custo obtido em
IMC, e a revergico das provisdes constituidas, guando
egtas se revelarem em valor superior aoc gue seri
efetivamente realizado.

Cabe ressaltargue, observada a convengio da
relevincia, oe itens nioc-monetérios de walor irrelevante
poderdo receber tratamente diferenciado, ndo sendo

cbrigatéria a manutengSc dos seus valores em quantidades
de UMC. Em decorréncia, a redugio real de valor destes
itens serf reconhecida nas contas de resultado com as
gquais se identificam.

ASPECTOS JURIDICOS DA NAD  DIVULGAGAO DAE
DEMONSTRAGOES CONTABEIS NA FORMA SOCIETARIA

Em cobediéncia & legislag8c societiria e  ds
determinagdes da CWVM, estlico as companhias abeartas
cbrigadas a divulgar suas demonstragles contdbeis, de
acordo com as duas formas distintas de elaboragdo
existentes, guals sejam na forma societdria e em moeda de
capacidade aguisitiva constante.

visando facilitar tal divulgagioc pelas referidas
empresas, mantendo-se ao mesmo tempo, a transparéncia e a
exatidio das informagles por elas fornecidas, as guais
serdc primordiais para o dinvestidor do mercado de
capitais, <quando das mnegociagbes a serem por ele
realizadas, esta Comiss8oc, por meio da Instrugio ora
comentada, autoriza que & mesma se dEé, tHo-somente, em
moeda de capacidade aguisitiva constante.

Analisando a compet@ncia desta autarguia para tanto,
em conscnincia com a legislacio pertinente, bem como com
os principios gque regem a atividade administrativa,
torna-se claro que a CVM deve sempre procurar na lei os
limites da sua atuac8o, sendo-lhe vedado impor deveres e
estabelecer proibigBes, extravasando os limites das
normas gque lhe conferem competéncia para regular e
figcalizar © mercado de valores mobilidrios, ou de outras
que regem o ordenamento juridico.

Tendo estabelecido a Lel n" 6.404, de 15 de dezenmbro
de 1976, a sistemdtica e o= objetivos da escrituragio
contdbil a ser efetivadas ©pelas pessoas Jjuridicas
constituidas sob a forma de sociedade por agbes, dispSe o
gseu art. 185, gue estas empresas, em suas demonstragSes
contdbeis, deverfio considerar a perda do poder aquisitivo
da moeda em razdo do processc inflacicndrio, o gue sera
feito através da atualizacdo monetdria do seu patrimnio
e dog resultados dos exercicios.

Constitui-se a corregio monetdria, assim, em
procedimento contdbil que visa eliminar, das
demonstragtes contdbeis, as distorgdes advindas dos
efeites inflaciondrios, alcangando-se, por este modo, OS
objetivos da lei de conferir a estas a CLransparéncia
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necessdria para se visualizar, com a devida exatid3s, a
real situagdo patrimonial e fenanceira das empreesas.

Denota-ge dessa forma, a importéncia dos elementos
contibeis plenamente corrigidos, de modo a permitir uma
andlise mais adequada das demonstracgdes contdbeis
divulgadas.

A mistemitica de atualizagioc monetdria adotada pela
Lei n* 6.404/76 conetitui-ge em um modele cont&bil gue
atende 3s exigéncias de conferir-se maicr fidedignidade
Aog valores contabilizados tdo-somente em circunstlncias
gque apresentem baixas taxas de inflacgdo; entretantoc, em
82 tratande de nossa realidade, onde & evolugdo
inflacionfivria & fato incontestével, a sua adoclo acrreta
distorcdes indeléveis nas demonstra¢ies contdbeis,
exatamente porgue deixa de expressar em um mesmgo padrio
monetirio as moedificagSes patrimoniais havidas num
determinado periodo.

A utilizagSo de um padrdo monetdrio de capacidade
aquisitiva constante para registro dos elementos do
patrimfnio, do resultado do exercicic obtido, bem como
das demais demonstracdes, & a maneira mais adequada de
eliminar tais distorgbes, na medida em gue, considerando
a real perda do poder aguisitivoe da moeda em razio do
processc inflaciondric dos elementos patrimoniais faz com
que sejam cbtidas demonstragdes contdbeis gque melhor
refletem a situacdo das empresas, alcancando-se, por este
modo, os cbjetivos legais, &, portanto, a sistemStica
mais apropriada para proceder-se 4 andlise da posicio
econfmica e financeira das companhias em situactes de
elevada inflacdoc.

Em sendo assim , nfio restam dividas de que a
divulgagic das demonstracSes contébeis em moeda de
capacidade aquisitiva constante € a forma pela qual
confere-se maior credebilidade &s informacSes gue =erio
prestadas ac pilblico investidor, por serem mais corretas
e seguras; serd através delas gque poderdoc ser extraidas
conclusfes importantes a respeito do patriménic das
empresas e de sua situagldo financeira, o gue nio geria
possivel obter-se apenas com a divulgagioc dos dados
exigidos pelas demonstracdes na forma da legislacie
societaria.

O poder normativo, Insito ao exercicio da funcgdo
conferida por lel & CVM, a guem compete a figcalizagdo e
regulamentagdoc do mercado de valores mobilisrios, visande
seu pleno desenvolvimento, foi-lhe cutorgado, a fim de
tornd-la apta & expedir normas orientando e disciplinando
a atuacic dagueles gue se encontram em seu ambito de
compet&ncia, como meloc de atingir-se o8 objetivos
legais.

Estabelece a Lei n® 6.385, de 7 de dezembro de 197s,
em seu art. 4%, incisoc IV e VI, que a CVM, no cumprimento
de suas atribuigdes, terd, dentre outros fins, o de
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ragsegurar o acesso do pilblico a informagdes sobre os
valores mobilifrios negociados e &as companhias gQue o8B
tenham emitido".

Objetivando-se alcangar tais finalidades, a lei em
gquestdo conferiu-lhe, expressamente, competéncia para
fiscalizar " a wveiculacdo de informacgbes relativas ao
mercado, As pesscas que dele participam, e aos wvalores
nele negociados”, o que fez no incisoc IIT do seu art. B".

Na preccupacic de ge criar um instrumente habil a
protejer o investidor, foi o "full disclosure" adeotado
pela lei como verdadeire principio a reger as negociagdes
no mercado de capitais, wvez gue constituli o meio pelo
qual sSoc proporcionadas dgqueles que nele investem todas
as informacBes gque possam influencif-los na avaliag3o dos
rigscos e wantagense gque se lhes apresentam, permitindo
escolher entre as diversas opcles de investimentos, & com
ele que se mantém a confianca do investidor na plena
revelacio dos fatos; tem ele, portante, influéncia direta
na negociaci3o das agdes, pois da adeguada informagdo
prestada dependerd a cotagiio delas no mercado.

Na medida em gue as demonstragdes contébeis
contitui-se na forma de comunicagac wutilizada para
relatar os resultados obtidos pela empresa sc marcado
come um todo, assim como a posigio de seu patrimdnio
spclial e suas perspectivas futuras, torna-se claro gque o©
"full disclosure" passa a depender dos valores por elas
veiculados, advinde dafi a necessidadae inafatdvel de sua
efetiva adequagio.

B8e aseim &, a elaboragdio das demontracdes contdbeis
em moeda de capacidade agquisiva constante & o melhor meio
de realizar o ocbjetive legal de divulgagic de informagSes
necessfrias & tomada de decislo dos investidores na
negociacBo de titulos e valores meobilidrics, em virtude
de conferir maior traneparéncia & situagle econbmico-
financeire das empresas.

A sua adoglo, todavia, pode acarretar alteragdo do
patrimBnic ligquido e do resultado do exercicio obtides na
forma da Lei n® 6.404/76, esgpecialmente para ag emprasas
gue ndo corrijam todos os seus elementos patrimoniais nds
monetirios.

Esta Comiss8oc exercendc sua competé&ncia para
normatizar sobre demonstragfes contdbeis, padrSes de
contabilidade e informagBes a serem divulgadas pelas
companhias abertas, nos termcs do pardgrafoc 3° do art.
177 da Lei n® 6.404/76 e do art. 22, incisos I = IV da
Lei n® 6.385/76, expede a Instrugdo ora comentada,
autorizando-as a divulgarem apenas as suas demonstragdes
contdbeis em moeda de capacidade aguisitiva constante.

atende-se contundo, gue tal autorizagle restringe-se
as companhias abertas cujo patrimonic liguido e resultado
do exercicioco sejam i1dénticos, tante na forma da



legislac83s societfiria, quanto naquela relativa ac padrio
monetéria de capacidade aguisitiva constante; ao revés em
caspos onde sejam apurados resultados gque, em Bua
egeénecia, sdc diferentes, em razio da diversidade dos
critérios contfbeis aplicados, deverSo as mesmas
continuar a proceder & divulgagao, em ambas as formas,
dos valores obtidos.

Cabe lembrar gue divulgando-se dpenas as
demonetractes contdbels em moeda de capacidade aguisitiva
congtante, determinadas notas explicativas passam &
ganhar maior importdncia, como a que trata da base de
cfilculo para distribuigdo de dividendos, tomando-se por
base o8 wvalores obtidos das demontragfes contibeis na
forma societdria.

CONSIDERACOES GERAIS

Sempre que a companhia adotar a opgdo de divulgar
gomente o conjunto das demontragdes contdbeis em moeda de
capacidade aguigitiva conatante, deverd sger realizada a
divulgagio de contas ou wvalores, na forma da lei
gocietdria, quando asgim exigido em legislagio especifica
ol por orgacs govarnamentais de controle.

A divulgagic das demonstragbes contdbeis em moeda de
capacidade agquigitiva conetante nic criard nem extinguirad
direitos ou obrigagdes diversos ou adicionais aos
previstos na legislagdo societdria.
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Intruclo n® 192, de 17.07.92, da CVM - DOU de 17.07.852

/A - Companhias Abertas - Ajuste a valor presente e
atualizaclo monetdria nos registros contdbeis.

DispSe ecbre ajuste a valor presente e atualizagao
monetdria nos registrog contibeisg na forma societdria, para
o pleno atendimento aoce Principios Fundamentais de
Contabilidade, & 43 outras providéncias.

0 Presidente da Comigsdo de Valores Mobilidrios - CVM
torna pablice gque o Colegiado, em sessio realizada nesta
data, com fundamente nos artigos 176, "caput" & EBeu
paragrafo 4°, 177, parigrafos 1°. e 3°, e 2489, paragrafo
finico, da Lei n°® 6.404, de 15 de dezembro de 1976, e no
artigo 22, parfigrafo tdnico, inecigo IV, da Lei n® &.385, de
07 de dezembro de 1976, e tendo em vieta, ainda, o disposto
no pronunciamento anexo & Deliberagio CVM n®. 29, de 05 de
fevereiroc de 1986,

HFesolveu:

pO DEVER DE ATENDIMENTO PLENO AOS  PRINCIPIOS
FUNDADAMENTAIS DE CONTABILIDADE

Art. 1°. - As companhias abertas deverioc elaborar e
divulgar sua demonstragdes contdébeis na forma soccietlria com
o pleno atendimente acs Principios Fundamentais de
Contabilidade.

Pardgrafo Unico - O digposto nesgte artigo aplica-se &as
demonstractes contdbeis consolidadas na forma societaria.

DA QUANTIFICACAO E APROPRIACAO DO AJUSTE A VALOR
FRESENTE DE CREDITOS E OBRIGAGOES.

Art. 2*' - 0O créditos e obrigagbes decorrentes de
cperagdes prefixadas deverSio ser traduzidos a wvalor
presente, nos registrog contdbeis, com base na taxa média
nominal de +Furos divulgada pela Associagio Nacional dos
Bancos de Investimentoe - ANBID.

£ 1° - Na hipftese de cperacio financeira prefixada que
envolver intituicle financeira, o ajuste a wvalor presente
poderd ser realizado com base na taxa de juros efetivamente
contratada, guando o efeiteo no resultade ndc apresentar
diferenca relevante em relagiic ac produzide pela aplicagdo
da taxa de juros prevista no "caput" deste artigo, observada
a convengdc do conservadorismo.

§ 2° - A guantificagSo deo ajuste a wvalor presente
deverd ser realizada em base exponencial "pro rata die", a
partid da origem de cada transacgdo.
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§ 3" - O cdlculo do ajuste a valor presente poderi eer
efetuado em base diversa da prevista no pardgrafo anterior,
guando a diferenga verificada néo for relevante.

§E 4° - A apropriagdoc do ajuste a valor presente devera
ser realizada na conta de resultado a que se wincula.

§ 5 - A reversao do ajuste a valor presente devera ser
apropriada como receita ou despesa financeira.

§ £° - O disposto neste artigo aplica-se a todas as
transacies, dinclusive agquelas que ndo apresentarem saldo
ativo ou passivo ao final de cada més.

Art. 3i* - Deverfio ser registrado pelo valor presente,
na data de sua aquisicio ou formacdo:

I - o8 elementos do ativeo permanente;

IT - os estoques e os almoxarifados;

IIT - og investimentos tempordrios em ouro & agdes;

Iv - ag despesas antecipadas e o8 resultados de

exercicios furturos; e
v - o8 demais direitos e cbrigacgles a serem saldados

em bens e/ou serviceos.
DA ATUALIZACKO MONETARIA NOS REGISTROS CONTABEILS

Art. 4° - DeverSo eet atualizados monetariamente, nos
regietros contdbeis, a partir da data de sua formaclio ou
aquisigdo:

I - 08 elementos patrimoniais discriminados nos
incisgos I a V do artigo anterior e do patrimfnio liguideo; e

IT - ag provisdes ativas e passivas.

Pardgrafo fnico - O disposto neste artigo pode implicar
ajustes para gue og valeores reflicam adequadamente a
gituacio patrimonial da companhia, respeitados os critérios
de avaliacio dos ativos e passivos.

Art. 5° - As companhias abertas deverio utilizar, na
elaboragdo das demontragbes contdbeis na forma soccietdria, a
partir de 1992, a wvariagio da Unidade Fiscal de Referé&ncia
Didria - UFIR Didria - ou ocutro Indice que wvenha a
substitui-la.

Art. 6° - A atualizag¢3c monetfria de resultados
intermedidrios, nos regietroe contabeis, ndo deverf afetar o
regultado no final do periodo.

DISPOSIQOES TRANSITORIAS E FIMAIS

Art. 7 - Quande da adogSo inicial da atualizacgio
monetéria dos itens previstos no art. 3° e do ajuste a valor
presente de créditos e ocbrigagSes, as companhias abertas
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deverdo promover of ajustes necessirios em seus balancgos
patrimoniais de abertura, na forma societfria, liquides dos
efeitos tributirios decorrentes, divulgande o fato e o
valores envolvidos em nota explicativa Ais demontracdes
contdbeic.

Pardgrafo dnico - © ajuste referido no "caput" deste
artigo serd opcional para as companhias aberta gque
realizavam o ajuste a +valor presente de créditos e
cbrigagBes com base em taxa diversa da prevista no "caput"
do art. 2°,

Art. 8 - Poderdo ser postergados para o exercicic
social gue se iniciar apbs dezembro de 1992:

I - a atualizagio monetéria prevista nos incisos 11,
IV & ¥V do art 3* e dos investimentos tempordrios em acdes;

II - a apropriagio das reversfes dos ajustea a valor
presetne, na forma prevista no pardgrafo 5" do art 2°; e

III - o célcule do ajuste a valor presente sobre todas
as transagoes, previsto no pargrafo 6® do art 2°.

Paradgrafo finico - A adogdo de gualguer das alternativas
previstas neste artigo ndo implicard a reelaboracdo das
demontracbes contabels relativas ao exercicio social gque
incluir o més de dezembro de 1992.

Art. 5* - Esta Intrugdc entra em vigor na data de sua
publicacdo, aplicando-ge as demonstracies contdbeis
relativas aos exercicios sociais gque se encerrarem a partir
de 1° de dezembro de 18%%2, ficando revogadas a Intrugio CVM
n"187, de 28 de abril de 18%2, e demais diposicdes em
contrrio.

Roberto Faldini

NOTA EXPLICATIVA

INTRODUCAD

Os Principios Fundamentais de Contabilidade representam
0 arcabougo onde a contabilidade wai buscar o norte de gua
atuacdo; ele determinam o comportamento do profissional da
area contdbil diante dos atos e fatos administrativos
ocorridog nag empresas € espelham o entedimento da categoria
frente dqueles eventos.

Em funcdo disso, a gua aplicacdo plena e correta
proporciona a divulgagio de informacdes societfirias com
melhor gqualidade e maior clareza, em especial pra os
interessados nas informagdes divulgadas pelas companhias
abertas.

Infelizmente, desde a edigdo da Deliberaclo CVM n® 29,
de 05 de fevereiro de 1986, o pleno atendimento aos
Principios Fundamentais de Contabilidade, conscante as




definigcBes contates do Pronuciamento Téenico do IBRACON,
ainda ndo péde ser atingido. Oe principais cobstéculos para a
sua implantagio total noe registros societfrics foram: a
falta de compreensdo de algune de seus aspectos, por parte
dos profiegsionais e usufirics, e ac limita¢des impostas pela
legislagdo fiscal.

No entanto, esgta ComissSo entende gue & chegado o
momento de tranepor estas barreiras, conciente de gque a
utilizacao integral dos Principios Fundamentais de
Contabilidade & uma necessidade presente para gue as
empresas cumpram ¢ papel de bem informar o mercado de
valores mobili&rios, assim como de atribuir aos acionistas
um dividendo, come percentual de lucro, mais representativo
com a realidade.

A APLICAGAO TOTAL DOS PRINCIPIOS FUNDAMENTAIS DE
CONTABILIDADE

Esta autarquia esperac com a determinaciio de que as
demonstragbes contdbeis na forma societdria seja elaboradas
em total conformidade com o8 Principios Fundamentais de
Contabilidade, proporcionar a divulgacdo de demonetracbes
contabeis que representem de maneira mais adequada a
situaclo econfmico-financeira-patrimonial das companhias
abertas, facilitando grandemente a avaliacdo dos seus
resultados e a evolugdo de seus patriménios.

A ndo obediéncia a alguns dos Principiocs Fundamentais
de Contabilidade, em especial aos principios do Custo
Corrigido como base de Valor, do Denominador Comum Monet&rio
e do Regime de Competéncia, gquando da elaboracdoc das
demcnstractes contibeis na forma societdria, gera
significativas distorgbes na apuracdo do regsultado, em
decorréncia da falta de atualizaclo monetdria dos elementos
patrimoniais ndc-monetdrios e da ndo-realizacio do ajuste a
valor presente de créditos e obrigactes.

A efetivagciio destes procedimentog poesibilitars a
apresentacio, na demonstragfio de resultados, de valores mais
representativos do desempenho econdmico-financeirc da

companhia.

Qutro objetivo a ser alcancado & a eliminacio da
disparidade entre os resultados obtidos nestas demontragdes
e 0 lucro liguido ou prejuizo encontrado nas demontracdes
contabeis em moeda de capacidade aquisitiva constante, uma
VEZ que somente estas Gltimas sdo elaboradas em conformidade
com agueles principios.

Ficard, assim, garantida a opgdo da divulgacdo
exclusiva das demonstragdes contdbeis em moeda de capacidade
agquisitiva constante, gque, em vista das altag taxas de
inflac8o verificadas no pais, expressam mais adequadamente o
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fluxo econdmico-financeiro, wvez gque Eeus valores se
apregsentam em um mesmo padrdc monetdrio, além de
ossibilitar a diminuigdo dos custos de divulgacioc das
informacgdes societArias.

Estas meSmas determinagdes =1 1) aplicaveis as
demontracdes contdébeis consolidadas na forma societdria.

0 AJUSTE A VALOR PRESENTE DE CREDITOS E OBRIGAGOES NOS
REGISTROS SOCIETARIOS

ARspectos Juridicos

Esta comissdo, considerando a importéncia do "full
digsclosura®™ no processo de tomada de decisdSo dos
participantes do mercado de capitais, vem ao longo do tempo
trabalhandc para aprimorar os padrdes de contabilidade,
como, por sinal, & sua atribuigdo legal.

Apesar disso, tém surgido algumas manifestacBes
contririas A realizagdo compulstria do ajuste a wvalor
presente de créditos e obrigagbes, nos registros contdbeis
das companhias abertas, manifestagbes estas derivadas
eggseancialmente do receio de como tal procedimento wviria a
ger tratado na apuracdo do resultado Eributivel .

Cabe, no entanto, lembrar gqu o compromisso desta
Autarquia & com a divulgagdo de informagtes adequadas, que
reflitam a realidade da situacdo patrimonial, econfmica e
financeira das companhias abertas, independentemente das
consequéncias ao nivel tributdrio, gque sfo preccupantes, mas
tratadas na esfera tributdria do Estado.

Desse modo, esta Comissdo entende gque uma companhia
aberta ndo poderia descumprir uma norma legal societdria,
alterandn a realidade da sua situagio patrimonial e
financeira, com wistas & atender exigéncias outras, emanadas
da legislacio tributdria, conscante o disposto no § 27 do
art. 177 da Lei n® 6.604, de 15 de dezembro de 1976.

Ora, tecnicamente & indisrutfvel a contabilizagdo
obrigatéria do ajuste a wvalor presente, pela gualidade gque
adiciona 'as informagbes contdbeis. Por isto, agqui & feita a
gua defesa do ponto de wvista legal, base de atuagio da
Comissioc de Valores Mobilidrios como 6rgac regulador e
figcalizador do mercado de capitais brasileiro, wvoltado ao
fortalecimento deste importantissimo rcanal de captagio de
poupanga pablica pelas unidadee econOmicas  produteras da
rigqueza nacional.

Em wvista do disposto no art. 183 e nos inecises I, II e
IIT do art. 1B4 da Lei n® 6404/76, parece evidente que a
intengio do legislador, ao mencionar a data do balango, foi
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deixar claro gue a avaliaclo de todos os ativos e passivos,
expressa em moeda, deveria refletir o valor desta na data em
gque o balango € levantado.

Este entendimento fica confirmado notadamente no ar.
184, quando, por tres vezes consecutivas, & utilizada a
expressgio "até a data do balanco", o que significa nem antes
e nem depois.

No art. 1B3 & usada apenags a expressio "no balango”.
Por essa expressio ndoc se pode inferir gue ndo se queira
fazer ou egpecificar "na data do balango", jd gque ac se
refeir a "balan\o" o legislador ee refere ao disposto no
art. 176 da lei societfria, gue trata da obrigatoriedada de
elaboracio de demonstragBes contdbeis "ac fim de ecada
exercicio social", que terid uma data, conforme preceitua o

art. 175,

Por consequinte, tanto os elementos ativos como os
passivos devem seer avaliados por critérios que exprimam o
gew valor "na data do balango",

NBo & iBto gue, entretanto, tem ocorride com oa atiwvos
e passivos prefixados. Por diversas razdes, algumas
companhias, gquande comercializam gseus produtos a prazo,
emitem seus documentos fiscais pelo valor de venda, como Se
egta fosse realizada "na data do vencimentoc da fatura",

Isto tem feito com que uma venda a prazo, efetuadas am
dezrembra, para vencimento em fevereiro do ano subsegquente,
por exemplo, seja registrada e avaliada a partir deo eseu
registro contébil, sempre pelo seu valor nominal, cu seja,
pele wvaleor de crédite "ma data do seu vencimento",
desconeiderando o fator tempo.

Congiderando o mandamento legal de aplicagio do regime
de compet8&ncia na contabilidade, conforme o ar. 177 da Lei
n® 6404/76, ndo & cabivel imaginar cgque o legislador seria
incoerente na produgio do seu texto legal, permitindo que
qualgquer avaliagio patrimonial pudesse estar em descordo com
o citado regime de competéncia.

Esta Comissfio, ao editar a Instrugidc CVM n® 64, de 15
de maic de 1987, iniciou o© processo de corregdc deste
prcblema pela introdugdo do conceito de "valor presente" na
avaliacio dos itens patrimoniais.

Cabe ressaltar gue, por ocasifc da discussfo do
anteprojeto da InstrxugBoco CVM n" 64/87, foram abordados os
aspectos relativos & savaliaglo das contas a pagar e a
receber, especificamente na legislagio societdria. Naguela
oportunidade, chegou-se & conclusic gue, de acordo com oS
arts. 183 e 184 da Lei n® 6404/76, todos o8 ativos e
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pasgivos deveriam eer congiderados pelos eseus valores em
moeda da data do balango.

Nestas condigBes, as avaliacBese das contas a receber e
a pagar continham distorgbes, 3j4 gue estavam sendo
contabilizadas com base nos wvaleres das puas respectivas
datas de vencimento. Infelizmente, por ser este procedimento
tradicionalmente aceitc na escriturac3c contédbil de nosso
Pais - situacdo que, em muitos casos, persiste ainda hoje -
4 época ndoc foi adotada qualguer medida no sentido de
corrigir esta falha nos registros contébeis das companhias.

Quanto & competéncia da Comissdo de Valores Mobilifirios
para exigir das companhias abertas tal avaliacdo, decorre
ela da propria Lei n® 6385/76, quer porgue pode a autarguia
impor aos infratores das normas da Lei n® 6404/76 as
penal idade previstas em seu art. 11, guer porgue lhe compete
expedir normas aplicédveis A&s companhias abertas sobre
demonstragbes contdbeis (art.22, pardgrafo fnico, II).

ASPECTOS CONTABEIS

Da mesma forma gque nas demonstracies contdbeis em moeda
de capacidade aquisitiva constante, todas as transagies
geradoras de direitos e obrigacfes pagdveis ou recebiveis em
moeda, en data futura e em montantes previamente
determinados, deverdo ser traduzidas a valor presente, nos
registros contdbels, pela utilizaclo da taxa média prefixada
da ANBID, wigente 4 éEpoca da transacio, observada a
convengao da material idade.

Também agui os fatores determinantes para a realizacdo
do ajuste a valor presente de créditos e obrigacdes sdoc a
necessidade de obter os valores representativos destes
créditos e cobrigacbes & época da transac30 e a correta
aplicacdo dos principios da Realizacio da Receita e o do
Confronto das Despesas com as Receitas e com og Periodos
Contébeis (Regime de Competéncia) .

Estes ajustes ndo devem, portanto, ser realizados sobre
os valores que apesar de fixos e sujeitos & liquidacic em
data futura, ndo sfo formados em contrapartida de receitas,
despesas ou ativos ndo-monetdrios ou que sdoc determinados
por negocliactes diferentes daguelas usualmente realizadas
para compra e venda de bens e gervigos, sendo normalmente
aceitos como valores a vista ou presentes, ou seja, ja estio
registrados na moeda de poder aguisitivos da data da
Lransacio,

A apropriagdo dos ajustes a valor presente de ecréditos
e obrigactes deverd ser realizada nas contas de resultado a
que se vinculam, sendo também criada a possibilidade de se
iniciarem somente a partir de Jjaneiro de 1993 a
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gquantificacdo do ajuste a valor presente gobre todag as
transagfes e a apropriacfo das reversées destes ajustes a
conta de receitas ou despesas financeiras comerciais, sem a
necessidade de reelaboracdo das demonstracdes contSbeis
relativas ao exercicio anterior,

A ATUALIZACAO MONETARIA DOS ELEMENTOS PATRIMONIAIS NAO-
MONETARIOS

Agpectos Juridicos

E entendimento desta Comissdo, exaustivamente detalhado
no geu Parecer de Orientagic n® 24, de 14 de janeiro de
1992, que, depois da revogagio do art. 185 da Lei n0°
6404/76, pelo art. 2° da Lei n® 7730. de 30 de janeiro de
1989, pasgou a exietir uma lacuna na legislacdo societaria
quante aos limites de aplicafie da correcic monetdria dos
elementos patrimoniaie ndo-monetdrios, pois a legislacio
subsequente, que passou a tratar deste assunto (Lei n® 7799,
de 10 de julhe de 1989, Lei n*® 8.200, de 28 de junho de 1991
e Decreto n°® 332, de 4 de novembro de 199%1) o fez com o
enfogque fiscal, mas impondo que estes registros fossem
reproduzidos na contabilidade societdria, por razoes de
praticidade e seguranca nas suas atividades de fiscalizacio
dae empresas.

© art. 19 do Decreto n® 332/91 manda reconhescer na
egscrituraglo comercial os valores corrigidos dos elementos
patrimoniais nSo-monetdrios especificados em geu art. 4°.
Hi, portanto, a obrigatoriedade de se reproduzir a correciao
monetdria para as rubricas patrimoniais ali referidas na
contabilidade societéria, mas nfio ha restricdo legal-
societdria para gque outros itens patrimoniais também o
sejam.

Societariamente, ndo existe, de fato, um limite para a
aplicacio da atualizacgdo monetaria de elementos
patrimoniais, o gque existe & o mandamentc de segquir os
Principios Contébeis Geralmente Aceitos (hoje denominados
Principios Pundamentais de Contabilidade), eXpressoc no ar.
177 da Lei n® 6404/76, para a elaboracio de demonstracies
contdbeis, gue "deverfo exprimir cem clareza a situwagdo do
patrimonic da companhia e as mutagfes ocorridas no
exercicioc” (Art. 176 da mesma Lei).

Aspectos Contdbeis

Tendo em vista gque os elementos patrimoniais nao-
monetfrios sfo agueles cujo objeto de avaliag8o se apresenta
na forma de bens tangiveis ou intangiveis, de direitos e
obrigagtes representativos de propriedade e de recebimento




ou entraga futura de bens ou servicos, seus valores nfo
est8o sujeitos & corrosfo provocada pela inflacdo.

Dessa forma, a atualizac8o monetAria destes elementos
torna-se necessdaria para que seja possivel 3 manutencio dos
seus resgpectivos valores representativos frente A variacio
do poder de compra da moeda, a fim de garantir a sgua
adequada avaliacido.

Esta atualizagdo monetdria, como jd escbejamente
conhecido, devera ser realirada a partir do wvaler presente
dos elementos patrimoniaie nio monetfries, na data de sua
formacdo ou aguisicdo.

Por julgar ser este um procedimente mais adequado, esta
Comissdn recomenda gue a contrapartida da atualizacdo
mcnetdria da provisbes ativae e passivae seja lancada &
conta de variagbes monetfrias ativas e passivas.

Atualizaclio Monetiria de Resultados Intermedifirios

08 efeitoe de atualizacio monetlria de resultados
intermediirios, em especial a atualizac8o dos resultados
mensaig, previeta na Lei n® B.383, de 30 de dezembro de
18981, deverac ser desconsiderados guando da elaboraclo das
demonstragbes contibeis na forma societdria relativas ao
regultado final do periodo.

Para & solugio de problema, deverSo per adotados os
procedimentos previstes no Parecer de Orientaglo n® 12, de
12 de janeiro de 1987, cuja aplicacglic nio acarreta qualguer
reflexo na elaboragio e divulgac8s das demonstractes
contdbeis em moeda de capacidade aguigitiva constante,

Frazo de Adaptaclo

Egtd esendo criada a possibilidade de atualizacio
monetdria de determinados elementos patrimoniais nio-
monetdrios iniciar-se somente & partir de janeiro de 1993,
baem comc dos ajustes a valor presente abrangendo todas as
operagbes @ sua nova forma de reversio, sem gue a adogdo
desta alternativa implique a reelaboracic das demonstractes
contidbeis relativas ao exercicio scocial de 1992.

Entretanto, esta Comiss@c estimula a implantacdo
imediata destes procedimentos, como forma de melhorar =
qualidade das informagdes societérias e de diminuir os
custos de publicaglo destas informagdes pela divulgac3o das
demonstragdes contébeis em mosda de capacidade aguisitiva
constante,

78




Consideracdes Gerais

Cabe lembrar gue maiores e melhores detalhamentos scobre
o5 procedimentos de ajuste a valor presente e de atualizacio
monetdria dos elementos patrimoniais ndo-monetdrios podem
ser pbtidos pela leitura da Nota Explicativa & Instrucio CVM
n® 191, de 15 de julho de 1952,
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