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RESUMO

Este estudo teve como objetivo verificar se existem diferencas significativas entre os
indicadores de endividamento, rentabilidade e o valor do imobilizado de empresas,
calculados com valores nominais e corrigidos, de diferentes setores econdémicos no
cenario pdés convergéncia as normas internacionais de contabilidade. Para tanto,
foram analisadas 229 empresas de capital aberto listadas na B3, no periodo de 2007
a 2018, incluidas na base de dados mantida pela Fundacao Instituto de Pesquisas
Contabeis, Atuariais e Financeiras (FIPECAFI). Foram analisados os efeitos da
correcdo monetaria em relacdo ao setor econémico de atuacdo das empresas e a
evolucdo anual das diferencas entre os indicadores por meio dos testes de médias.
Os resultados evidenciaram a existéncia de diferencas significativas para todas as
variaveis de estudo, com excecao do indicador de rentabilidade para o setor de
Transportes, que ndo apresentou diferenca significativa, e para o setor de Infraestrutura
que teve resultado inconclusivo. Os resultados obtidos indicam que ocorreram
prejuizos informacionais significativos nos 12 anos analisados para 0S usuarios
destas informac6es e também o quao complexo sao os efeitos da inflagcdo sobre as
demonstracdes financeiras das empresas, visto que quando essas diferencas sao
acompanhadas ano a ano, é possivel observar que cada setor responde de maneira
diferente aos seus efeitos, de modo que quanto maior o corte temporal analisado,
maior é a tendéncia de discrepancia entre dados nominais e corrigidos. Os resultados
também evidenciam que itens ndo monetarios sédo fortemente prejudicados pela nao
correcdo e que a adocédo das normas internacionais de contabilidade néao foi capaz de
eliminar os efeitos da inflagc&o.

PALAVRAS-CHAVE: Correcdo Monetéaria, Informacdes Contébeis, Inflagéo,
Rentabilidade, Imobilizado.

ABSTRACT
This study aimed to analyze whether there are significant differences between the
indicators of indebtedness, profitability and the value of the fixed assets of companies,
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calculated with nominal and adjusted values, from different economic sectors and in
the scene after the convergence of international accounting standards. 229 publicly
companies listed on B3, from 2007 and 2018, were included in the database maintained
by FIPECAFI. The effects of the monetary correction in relation to the economic sector
in which the companies operate and the annual evolution of the differences between
the indicators were analyzed using the means tests. The results showed the existence
of significant differences for all studied variables, with the exception of the profitability
indicator for the Transport sector, which showed no significant difference, and for
the Infrastructure sector, which had an inconclusive result. The results indicate that
there was significant information loss in the 12 years analyzed for the users of this
information and also how complex the effects of inflation are on the financial statements
of companies, since when these differences are monitored year by year, it is possible
to observe that each sector responds differently to its effects, so that the greater the
time cut analyzed, the greater the tendency for discrepancy between nominal and
adjusted data. The results also show that non-monetary items are strongly affected
by the end of the inflation adjustment and that the adoption of international accounting
standards has not been able to eliminate the effects of inflation.

KEYWORDS: Monetary Adjustment, Accounting Information, Inflation, Profitability,
Fixed Assets.

1 INTRODUCAO

O Brasil possui um passado recente marcado por periodos hiperinflacionarios
que impactaram significativamente a vida dos brasileiros, que perceberam entre
diversos efeitos, a perda de referencial e capacidade de compra da moeda. Foi neste
periodo, por exemplo, que se tornou eternizado na memdria coletiva o som das
maquinas de remarcacao de pregos, “os fiscais do presidente”, pregos congelados
bem como o habito das familias em realizar a “compra mensal” como estratégia contra
a corrosdo de salarios e aumento geral diario dos precos. Vivenciamos no Brasil,
segundo Leitdo (2014), uma inflacdo acumulada durante o periodo de 1986 a 1994 de
aproximadamente 13,3 trilhdes por cento.

Dessa forma, ndo sdo meras coincidéncias as tdo complexas metodologias
desenvolvidas no Brasil, como a Correcdo Monetaria Integral de Balancos, para
apuracédo dos efeitos da inflacdo sobre as demonstracGes contabeis. Existiu todo um
ambiente social e econbmico que exigia a producdo de informacfes que refletissem
adequadamente os efeitos inflacionarios sobre a saude financeira das empresas.

Apesar disso, de acordo com Yamamoto (2002) e Santos (1998), o movimento
de queda dos indices inflacionarios, resultado entre outras medidas, da adocao do
Plano Real em 1994, fomentou bases para que as pessoas daquela época julgassem
desnecessaria a elaboracdo de demonstracdes corrigidas, visto que finalmente
os efeitos inflacionarios no Brasil estavam variando no mesmo patamar de paises
desenvolvidos e que a maioria destes nado realizavam também nenhuma forma de
atualizacdo de seus numeros. Como resultado, a lei n® 9.249/95 foi instituida, proibindo
qualquer forma de atualizagdo monetaria tanto para efeitos societarios quanto para
fiscais. No mesmo sentido, em 2001 o Conselho Federal de Contabilidade divulgou
a Resolucdo n° 900, que acompanhou o entendimento das normas internacionais,
regulamentando a utilizagdo do principio da atualizagdo monetéaria nas demonstracoes
financeiras somente quando a inflagdo acumulada do triénio for préxima ou superior
a 100%.
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Nesse contexto, preocupados com os efeitos das decisdes, diversos trabalhos
académicos foram produzidos no Brasil com a finalidade de analisar os efeitos
destas resolucbes sobre a qualidade das informacdes divulgadas, como Santos
(1998), Martins (2004), Fabiano (2006), Salloti, Lima, Corrar, Yamamoto e Malacrida
(2006), Ambrozini (2006), Rezende (2009) e Melo, Amaral, Nagai e Martins (2011),
gue estudaram entre outros aspectos, a expertise contabil brasileira em lidar com a
correcdo de demonstracoes e a existéncia de impactos significativos a respeito da
comparabilidade entre nUmeros nominais e corrigidos.

Diante do cenério exposto, cabe entao apresentar a problemética: passados

24 anos desde o fim da obrigatoriedade da correcdo monetaria, ainda existem
prejuizos informacionais para os usuarios externos das demonstragfes contabeis?
Ha impacto significativo sobre indicadores importantes das empresas? Em vista das
problematizagdes levantadas, este trabalho busca investigar se existem diferengas
significativas entre os indicadores de endividamento, rentabilidade e o valor do
imobilizado de empresas, calculados com valores nominais e corrigidos, de diferentes
setores econbmicos e no cenario pés convergéncia das normas internacionais de
contabilidade, de modo a expandir os trabalhos desenvolvidos por Salloti, Lima,
Corrar, Yamamoto e Malacrida (2006).

2 REFERENCIAL TEORICO
2.1 O problema da hiperinflacéo

O Brasil vivenciou experiéncias inflacionarias que impactaram significativamente
o cotidiano da populacdo. No inicio da década de 1990, o pais chegou a enfrentar
uma inflacdo acumulada de 83% ao més. Esse numero da inflacdo, equivale a dizer
gue um produto que custasse 100 reais neste més, custaria 183 no més seguinte. As
pessoas daquela época se viam obrigadas a gastar seus salarios imediatamente, pois
0s aumentos diarios dos precos ndo acompanhavam a corre¢cdo dos salarios, que
guando ocorriam, eram geralmente trimestrais. Em outras palavras, a perda de poder
de compra era diaria

O cenario era de escassez de alimentos, remarcacdes de precos diarias e
de falta de nocéo relativa quanto ao valor de produtos e servicos. De acordo com
Leitdo (2014), as empresas tinham muito receio na precificagdo de seus produtos,
pois se corrigissem 0S precos muito para cima perdiam os clientes, caso a alteragao
fosse muito abaixo da inflagcdo, perdia a empresa. Na época, existiam nos telejornais
guadros comparativos de precos de produtos e servicos no mercado. Leitdo (2014)
traz o exemplo de uma reportagem em que o0 mesmo aspirador de p6é que custava 899
cruzados numa loja, custava 2.000 em outra a poucos metros de distancia.

A inflacdo é um fendmeno natural da economia e pode ser compreendida
como o aumento do nivel geral de precos resultante de diversas causas, entre elas,
pressfes de demanda, pressées de custos, inércia inflacionaria e expectativas de
inflacdo, conforme o Banco Central do Brasil (2021).

Contudo quando se aborda o tema no Brasil, 0 que primeiro vem a mente
das pessoas sdo as consequéncias negativas do periodo hiperinflacionario. Apesar
disso, para entender as consequéncias desse fenbmeno € preciso observar seu
comportamento antes das décadas de 80 e 90. Conforme explicam Pereira e Nanako
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(1991), o descontrole brasileiro se iniciou com o periodo do Golpe Militar (1964-1985)
e entre os fatores que explicam tal descontrole, ressalta-se o0 aumento do gasto publico
no financiamento do denominado “milagre econédmico”, o aumento da divida publica,
que chegou a representar 50% do PIB em meados da década de 80 e os efeitos da
crise internacional do petréleo sobre o territorio nacional.

Diversas foram as tentativas do governo de tratar as consequéncias negativas
da inflacdo. Em 1986, foi langado o plano cruzado, que promoveu o congelamento dos
pregos e convocou o0s cidadaos a serem fiscais do presidente, como resultado teve a
escassez de produtos nas gondolas e desincentivo a producdo. Em 1989, tentou-se
o Cruzado Novo, que provocou 0 aumento dos juros e a escassez da concesséao de
crédito. Em 1990, o Plano Collor, tentou estabilizar a inflacdo a partir do controle da
renda, congelando principalmente 0s recursos em poupanca, outra tragédia.

Foisomentecomo PlanoRealem 1994, aliado aestratégias de contingenciamento
de gastos da maquina publica, somados ao aumento de impostos e um conjunto de
privatizacdes, que o cendrio econdmico passou a sentir melhoras. A economia deixou
de ser indexada, a exemplo, do fim da corre¢cdo automatica de salarios e promoveu
uma maior abertura as importacdes. Foi a partir desse plano que foram estabelecidas,
por exemplo, politicas cambiais mais eficientes e as metas de inflagao.

2.2 Inflacdo no padréo IFRS (IAS 29 e CPC 42)

A International Accounting Standards (IAS) 29, adaptada e traduzida para o
contexto brasileiro por meio do Comité de Pronunciamentos Contabeis (CPC) que
emitiu o CPC 42, é aplicavel as Demonstracdes Contdbeis cuja moeda funcional seja
de ambiente hiperinflacionario.

O CPC 42 discute que em um ambiente hiperinflacionario, as demonstracées
contdbeis sem atualizacdo monetaria ndo sdo comparaveis, visto que ainflacdo provoca
a corrosao da capacidade de compra do dinheiro, o que faz com que a comparacao
de valores de datas diferentes seja ineficiente. A norma néo define, contudo, qual taxa
caracteriza um ambiente hiperinflacionario, mas estabelece quais seriam as principais
caracteristicas. Conforme o CPC 42 (2018, p. 03), as caracteristicas comuns sao:

(a) a populagcédo em geral prefere manter sua riqueza em ativos nao monetéarios
ou em uma moeda estrangeira relativamente estavel. Os valores em moeda
local detidos s&o imediatamente investidos para manter o poderaquisitivo;

(b) a populacdo em geral considera os valores monetarios ndo em termos da
moeda local, mas em termos de uma moeda estrangeira relativamente
estavel. Os precos podem ser cotados nessa moeda;

(c) as compras e as vendas a crédito ocorrem a precos que compensam a perda
esperada do poder aquisitivo durante o periodo do crédito, ainda que esse
periodo seja curto;

(d) as taxas de juros, salarios e pre¢os sao atrelados a um indice de precos; e

(e) ataxa de inflagdo acumulada no triénio se aproxima ou excede 100%.

No pronunciamento, é levantada a questao de que as demonstracdes contabeis
sédo realizadas majoritariamente com base no custo historico, dadas algumas
excecOes em que € possivel utilizar mensuragcdes a valor justo, como € o caso de
ativos biolégicos.
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Outras entidades utilizam também o custo corrente, que é capaz de refletir as
mudancas no indice geral de pregos, porém, ambas as mensuracdes, seja a custo
historico ou corrente, sO serdo Uteis se forem apresentadas em moeda da data final
do periodo de relatorio.

Em relacdo aos ganhos ou perdas resultantes da atualizacdo monetéria, todos
estes deverdo ser registrados na Demonstracdo de Resultados Abrangentes e é
mandatoria a apresentacéo do periodo anterior corrigido monetariamente para efeitos
de comparacao.

O pronunciamento desautoriza a divulgacao dos itens exigidos pela norma de
forma complementar e ndo recomenda a apresentacdo das demonstracdes contabeis
antes da atualizacdo monetaria. A norma estabelece ainda uma série de tratativas
quanto as Demonstracdes Contabeis. Os principais e mais recorrentes pontos estao
apresentados no Quadro 1 abaixo:

Quadro 1 - Resumo CPC 42.

Demonstragdes Contabeis Custo Histérico - Quadro Resumo

Item

Tratativa

Iltens monetarios:
“Aqueles que serdo pagos ou
recebidos em dinheiro”

N&o necessitam de correcéo.

Ativos e Passivos
contratualmente sujeitos a
mudanca de preco: Exemplo
titulos e empréstimos

Ajustar ao valor justo, de acordo com as taxas acordadas,
posteriormente precisam ser atualizados monetariamente

Ativos e Passivos nao
monetarios

Deverdo ser corrigidos monetariamente

Ativos e Passivos nao
monetarios reconhecidos por
valor corrente: Valor realizavel ou
valor justo

Deverao ser registrados pelo valor da data final do relatério.
N&o necessitam de atualizagéo

Ativos e Passivos nao
monetéarios passiveis de
depreciacdo e amortizacéo:
Exemplo: Imobilizado, Estoques,
Goodwill/Agio etc.

Deverdo ser corrigidos monetariamente desde o periodo
da data de aquisicdo. No caso de estoques acabados e
parcialmente acabados (CPC 42 item 15) deverdo ser
atualizados desde a data em que os custos de compra e
fabricacdo foram incorridos.

Itens n&o monetérios
atualizados que excederam o
valor recuperavel.

Deverdo ser reduzidos ao valor recuperavel. Para mais
detalhes, verificar CPC 01

Despesas com financiamentos,
empréstimos.

N&o é recomendada a atualizag&o, visto que normalmente ja
contém a parcela referente e atualizagdo monetaria

Itens do Patriménio Liquido.

A partir da primeira aplicacdo do CPC 42, todos os itens do
Patrimbnio, com excecdo das Reservas de Reavaliagcdo e
Lucros Acumulados, deverdo ser corrigidos a partir da data
de sua constituicdo. As Reservas de Reavaliacao de periodos
anteriores deveréo ser eliminadas e as de Lucros Acumulados
nédo necessitam de atualizacéo

Fonte: CPC 42 — Contabilidade em Economia Hiperinflacionaria (2008)

Outra consideragdo importante trazida pelo pronunciamento diz respeito as
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diferencas entre base fiscal e societaria para calculos dos tributos sobre o Lucro, a
qual devera ser tratada de acordo CPC 32 — Tributo sobre o Lucro. Ja em relagéo
a Demonstracao dos Fluxos de Caixa e a Demonstracédo do Valor Adicionado, elas
também necessitam de correcdo monetéria.

Por fim, além de orientar o caso em que companhias possuem controladas
em territorio nacional e internacional, o pronunciamento destaca quais sdo 0s itens
necessarios na divulgacdo das demonstracdes atualizadas, entre eles, o destaque
de que as demonstracdes contabeis estdo corrigidas, a forma de mensuracao, se €
custo historico ou corrente, bem como a identificacdo do indice de precos utilizado em
conjunto com a variacao percentual ocorrida entre os periodos apresentados.

2.3 Modelos de Correcdo Monetaria

Durante o periodo de exigéncia da correcdo monetéria integral de balancos,
existiam dois principais modelos de mensuracdo: o método de Correcdo Monetaria
de Balanco (CMB) e a Correcdo Monetaria Integral (CMI). A principal diferenca entre
0s modelos (SANTOS, 1998) é que a CMB reconhece todos os efeitos da inflagcao
em uma Unica conta de resultado ao passo que o CMI distribui os mesmos efeitos da
técnica anterior, somados alguns refinamentos, para todas as contas do balanco.

2.3.1 Correcdo Monetaria de Balango (CMB)

Instituida pela Lei n° 6404/76 e utilizada obrigatoriamente para fins fiscais a partir
do decreto-lei n°1.598/77, consistiu em uma técnica que demonstrava os efeitos da
corre¢cdo monetaria por meio de registro no resultado e no balanco das organizacoes.
Proveniente de um modelo inglés (MARTINS, 2004), e adaptada pela legislacao
brasileira, tratava-se de um modelo simples de ser executado, contudo, ndo facilmente
compreendido. Resumidamente, os efeitos da inflacdo eram reconhecidos por meio
de linha Unica no resultado em contrapartida as atualizacdes do Ativo Permanente e
Patrimonio Liquido.

2.3.2 Correcao Monetaria Integral (CMI)

De acordo com Gelbcke, Santos, ludicibus e Martins, (2018), devido as
grandes distor¢cdes presentes nas demonstracdes de resultados das organizacgdes,
consequéncia das taxas elevadas de inflacao vivenciadas pelo pais, foi necesséria a
utilizacdo de um método mais complexo de correcdo das demonstra¢cdes contabeis.
Nesse sentido, a Comissdo de Valores Mobiliarios (CVM) por meio da Instrucao
n° 64/87, solicitou que as empresas de capital aberto divulgassem demonstracdes
complementares elaboradas em moeda de poder aquisitivo constante, por meio da
metodologia de Correcédo Monetaria Integral, que ao contrario da primeira metodologia,
corrigia monetariamente todas as contas presentes nas demonstracdes contabeis das
organizacoes.

Com essa técnica foi desenvolvida nas demonstracdes a classificagdo entre
itens monetarios e ndo monetarios, a inclusédo do ajuste a valor presente nos valores
prefixados de contas a receber e a pagar entre outros refinamentos.
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2.3.3 Fim da Correcéao Monetaria

Com a promulgacéo da Lei n° 9.249/1995, toda e qualquer forma de correcao
monetéria das demonstracfes contdbeis das empresas brasileiras foi proibida
tanto para fins societarios quanto para fins fiscais. De acordo com Santos (1998) e
Yamamoto (2002), o entendimento dos legisladores a época era que a corre¢do das
demonstracdes contabeis era desnecessaria, pois o0 pais, no cenario pés plano real,
tinha alcancado indices inflacionarios préximos ao dos paises desenvolvidos. N&o
s6 isso, argumentava-se que a maioria dos outros paises ndo realizava nenhuma
forma de atualizacdo dos numeros de suas demonstracdes. Outro aspecto defendido,
era a necessidade de deixar para tras o passado hiperinflacionario que o pais viveu,
visto que as taxas inflacionarias divulgadas durante este periodo ndo eram confiaveis.
Contudo, diversos trabalhos, como Fabiano (2006) e Salloti, Lima, Corrar, Yamamoto
e Malacrida (2006), comprovaram que mesmo com indices inflacionarios estaveis,
indicadores como liquidez e rentabilidade corrigidos apresentavam diferencas
significativas dos nimeros nominais. Ademais, como pontua Santos (1998), nao é
uma boa pratica comparar a realidade de outros paises com o Brasil, uma vez que a
experiéncia nacional obtida com este fendmeno tornou o pais muito mais preparado
para lidar com os efeitos da inflacao.

Apesar das discussdes, o entendimento do Conselho Federal de Contabilidade
corroborou com a Lein®9.249/95, determinando que a aplicacao da Correcdo Monetéria
nas demonstracdes contabeis ocorresse somente quando a inflacdo acumulada do
triénio for préxima ou superior a 100%.

2.4 Indicadores Financeiros

Existem diversos indicadores financeiros capazes de monitorar e mensurar
a situacdo econdmica financeira das organizacdes. Contudo, conforme descreve
Matarazzo (2010), a quantidade de indicadores utilizados ndo € a questdo mais
importante para a qualidade da analise, mas sim quais as inten¢des e objetivos do
usuério da informacao.

Evidentemente, a andlise dos indicadores financeiros ndo pode ocorrer de
forma desprendida do contexto no qual a empresa se insere. E necessario, para um
diagnoéstico mais assertivo, contextualizar os valores obtidos. Em outras palavras, é
necessario observar a evolucdo interna dos nimeros da empresa, 0s padrées em
relacdo ao setor de atuacédo e comparar o desempenho frente a concorréncia.

Em vista disso, o escopo deste trabalho se restringe a analisar 3 indicadores,
sendo eles indicadores de endividamento, rentabilidade e a diferenca observada entre
os valores do ativo imobilizado societario e o corrigido das companhias de capital
aberto listadas na B3 e que fazem parte da base de dados da Melhores e Maiores.

2.4.1 Endividamento

Financiamento ou endividamento pode ser compreendido como recursos que
empresas tomam num determinado prazo e custo cujo objetivo é, na maior parte dos
casos, subsidiar a expansao das atividades organizacionais.

O nivel de endividamento é uma das proxies mais importantes do ponto de
vista dos usuarios das informacfes contabeis. A partir dele, é possivel identificar qual
o nivel de dependéncia de capital de terceiros, a composicéo de estrutura de capital
e o risco de default que uma companhia pode apresentar. Ndo so isso, o nivel de
endividamento é frequentemente utilizado por instituicdes financeiras para compor o
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score de concessao de crédito e como parametro para elaboracdo de covenants, que
séo clausulas contratuais condicionadas

Um dos indicadores abordados na pesquisa é o de Endividamento Geral,
obtido pela razdo entre Passivo Total e Patriménio Liquido. Esse indicador pode ser
interpretado como: quanto a empresa utilizou de recursos de terceiros para cada $ 1
de recursos proprios aplicados.

Endividamento Geral = (Passivo Total)
(Patrménio Liquido)

2.4.2 Rentabilidade

A rentabilidade € uma das principais medidas de analise financeira de uma
organizacdo, sendo responsavel por medir a capacidade do neg6cio em gerar recursos
financeiros e fornecer subsidios para tomada de decisGes estratégicas. De acordo
com Assaf Neto (2012), a analise de rentabilidade avalia o desempenho econémico,
lucratividade e retorno financeiro obtido através dos investimentos das empresas.
Trata-se de uma medida de éxito econdmico da corporacéao.

O indicador utilizado neste trabalho € o denominado Rentabilidade Sobre
Patrimoénio Liquido (RPSL), que representa a rentabilidade auferida pela empresa
através da divisdo do Lucro liquido pelo Patriménio Liquido. Esse indicador pode ser
interpretado como: quanto a organizacdo obteve de lucro para cada $1 de recursos
proprios aplicados.

Cabe destacar que existem diversas abordagens possiveis na literatura a
respeito do denominador utilizado para o calculo do RPSL, tais como Patrimbnio
Liquido inicial, Patriménio Liquido final e Patriménio Liquido médio. Para efeito
desta pesquisa, o denominador utilizado é o Patriménio Liquido final subtraido do
Lucro Liquido auferido no periodo, visto que apurado o resultado, o Lucro Liquido é
incorporado ao valor do Patrimdnio Liquido final.

RPSL = (Lucro Liquido)
(Patriménio Liquido Final-Lucro Liquido)

2.4.3 Ativo Imobilizado Societario e Corrigido.

O ativo imobilizado compreende o conjunto de bens e direitos sob controle
das organizacdes utilizados nas atividades operacionais da entidade. Sao itens do
imobilizado, por exemplo, os edificios, as maquinas, equipamentos e veiculos. De
acordo com o CPC 27 (2009, p. 03),

Ativo Imobilizado é o item tangivel que:

(@) E mantido para uso na produc&o ou fornecimento de mercadorias ou servicos,
para aluguel a outros, ou para fins administrativos; e

(b) Se espera utilizar por mais de um periodo.

Correspondem aos direitos que tenham por objeto bens corpéreos destinados
a manutencdo das atividades da entidade ou exercidos com essa finalidade,
inclusive os decorrentes de operacfes que transfiram a ela os beneficios, os
riscos e o controle desses bens.

Atualmente, por meio da convergéncia as normas internacionais, o Ativo
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Imobilizado é afetado por diferentes formas de mensuracéo. Evoluiu-se de um modelo
que atribuia as despesas de depreciacdo por meio de tabelas fiscais para um modelo
em que a propria organizacdo determina o tempo de vida Gtil de seus ativos. Nao
s6 isso, o valor do Imobilizado também é passivel de ser impactado pela Reducéo
ao Valor Recuperavel, que visa, segundo Malacrida, Yamamoto e Paccez (2019),
assegurar que os ativos nao estejam registrados contabilmente por um valor superior
aguele passivel de ser recuperado por uso ou por venda. Outro ponto que merece
destaque diz respeito ao fim da possibilidade de reavaliar os ativos imobilizados.

2.5 Evidéncias Empiricas

Diversas pesquisas se dedicaram, sob diferentes aspectos, a estudar os efeitos
do fim da corre¢do monetaria sobre as informag6es contabeis.

Santos (1998) pontuou a diferenga de refinamento entre as duas técnicas de
correcdo e respondeu os principais argumentos desfavoraveis a Corre¢cdo Monetaria.
O autor defende que mesmo em patamares inflacionarios aceitaveis, a inflacdo
acumulada ainda é significativa e deveria ser levada em consideracdo. Defende
ainda que devido a experiéncia com 0 assunto, 0 pais possui maior expertise em
relagdo a aplicacdo da técnica e por isso o Brasil ndo deveria ser comparado ao
cenario internacional. Por fim, cita autores renomados favoraveis a correcao e trata
gue independente do fim da obrigatoriedade da correcéo, a inflacdo ainda continua
presente, impactando valores de ativos, passivos e resultados.

Segundo Rezende (2009), entre os principais motivos para o desuso das
técnicas de correcao estdo o fim da obrigatoriedade, o poder institucional de 6rgaos
reguladores (CVM) e a Secretaria da Receita Federal (SRF), regulacdo do governo e
recomendacdes de empresas de auditoria e consultoria.

Fabiano (2006) investigou se os indicadores de rentabilidade nominais de
bancos eram maiores que os corrigidos pelos efeitos da correcdo e se o indice
Basiléia das instituicdes financeiras era significativamente menor que os ajustados
pela inflacdo. Com uma amostra formada pelos 50 maiores bancos no pais, de acordo
com Relatério do Banco Central, no periodo de 1996 a 2002, o autor concluiu que,
mesmo em ambientes de taxas inflacionarias reduzidas, os indicadores contabeis
extraidos das demonstracdes ndo corrigidas apresentavam distor¢des significativas.

Ja Salotti, Lima, Corrar, Yamamoto e Malacrida (2006) investigaram as
consequéncias de ndo se considerar a correcdo monetaria sobre as demonstracées
contabeis das empresas e como se comportavam os efeitos da ndo correcdo em
diferentes setores econdémicos. O trabalho examinou a possibilidade de existéncia
de diferenca significativa entre dados nominais e corrigidos de indicadores de
endividamento, liquidez e rentabilidade. A amostra analisada eraformada por empresas
de capital aberto listadas na Bolsa de Valores, que divulgaram demonstracdes
corrigidas no periodo de 1996 a 2002. O artigo identificou a existéncia de diferenca
significativa para a maioria dos setores analisados e concluiu que embora as distor¢oes
nao sejam igualmente percebidas em todos os setores e indices, elas podem resultar
em conclusdes equivocadas por parte dos usuérios das informacdes.

Ambrozini (2006) complementa a visdo sobre as consequéncias do fim da
correcdo ao analisar sob a perspectiva dos lucros e da distribuicdo de dividendos
pelas companhias néo financeiras no periodo de 1994 a 2004. A partir de uma amostra
composta por 255 empresas, 0 autor constatou distor¢oes significativas entre o lucro
societéario e corrigido pela inflacao.
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Mais recentemente, a pesquisa de Melo, Amaral, Nagai e Martins (2011)
procurou identificar quais foram os impactos do fim da correcdo monetaria sobre
as demonstracdes contabeis de companhias de energia elétrica quanto aos Ativos
Imobilizados, Patriménio Liquido, Resultado do Exercicio e Retorno sobre o Patrimdnio
dessas organizagfes. Foram estudadas as 24 maiores empresas de energia elétrica
listadas na B3 e a amostra compreendeu o periodo de 1995 a 2009. Os pesquisadores
concluiram que os valores histdricos e nominais sdo estatisticamente divergentes dos
valores corrigidos.

Portanto, dado o contexto exposto, o presente trabalho permite verificar se
ainda se observam diferencas significativas entre dados nominais e corrigidos bem
como amplia a discusséo dos impactos sobre a qualidade das informacdes contabeis
divulgadas. Também permite verificar o grau de distorcdo entre as informacdes, dado
o0 cenario de convergéncia das normas internacionais de contabilidade na conjuntura
brasileira, os setores econébmicos e o comportamento das diferencas analisadas
anualmente.

3. PROCEDIMENTOS METODOLOGICOS

Os dados que compfem esta pesquisa foram fornecidos pela FIPECAFI e
referem-se as empresas nao financeiras de capital aberto ranqueadas pela revista
Melhores e Maiores. A revista todos os anos seleciona as 1.000 maiores empresas no
Brasil e utiliza entre os critérios, o crescimento de vendas, a lideranca de mercado, a
liquidez corrente, a rentabilidade do patriménio e a riqueza criada por empregado para
classificar as organizacdes de destague no mercado. Todos os valores empregados
na publicacdo séo atualizados pelos efeitos da inflagdo por meio do IPCA-IBGE.

As informacdes correspondem ao periodo de 2007 a 2018, das quais 0s
indicadores de endividamento, rentabilidade e imobilizado foram calculados. Foram
excluidas as empresas que nao estiveram presentes nos 12 anos da série historica
de analise e as que apresentaram N0 mesmo exercicio, prejuizo e patrimdnio liquido
negativo, visto que a divisdo destes dois produziriam indicadores de rentabilidade
positivos.

ApoOs as filtragens aplicadas, foram obtidas 278 empresas. Dessa amostra
principal foi segmentada uma subamostra composta por 229 empresas a fim de
garantir a analise setorial econémica proposta pelo estudo. Conforme Tabela 1 a
seguir, os dados que compdem a subamostra totalizam 12 setores.

Tabela 1 — Amostra utilizada para andlise setorial

Setores econdmicos da amostra

Inddstria da Construgéo 10 Servigos de Saude 17
Servicos 10 Bens de Consumo 19
Infraestrutura 13 Producdo Agropecuéria 20
Transporte 14 Quimica e Petroquimica 20
Atacado 15 Varejo 20
Siderurgia e Metalurgia 16 Energia 55

Total de empresas por setor 229

Fonte: Base de dados revista Maiores e Melhores — FIPECAFI
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A amostra utilizada € do tipo emparelhada, também conhecida como amostra
dependente, pois avalia se os indicadores antes e pos efeitos da correcdo monetaria
sao significativamente diferentes. Quanto a essa classificacdo, Bussab e Morettin
(2017, p. 364) explicam: “Esse procedimento também €& usado quando observagdes
das duas amostras séo feitas no mesmo individuo, por exemplo, medindo uma
caracteristica do individuo antes e depois de ele ser submetido a um tratamento.”

Dessa maneira, busca-se nesse teste verificar se a diferenca entre as médias
de cada um dos pares € significativa. Para verificar se existem diferencas significativas
entre as variaveis societarias e corrigidas para os indicadores de endividamento,
rentabilidade e imobilizado das organizacdes foi definida a hipotese de pesquisa
principal:

HO: psocietario - pcorrigido = 0
H1: psocietario - pcorrigido # 0

Assim, a hipotese nula afirma que ndo existe diferencga significativa entre os
indicadores calculados. Ja a segunda hip6tese, denominada hipétese alternativa (H1),
busca atestar a existéncia de diferenca significativa entre os indicadores societarios e
corrigidos.

Dado esse entendimento, o teste é replicado as trés variaveis de estudo

HO: pendividamento societario - pendividamento corrigido = 0
H1: yendividamento societario - pendividamento corrigido # 0

HO: prentabilidade societéaria - prentabilidade corrigida = 0
H1: prentabilidade societéria - prentabilidade corrigida # 0

HO: pimobilizado societario - pimobilizado corrigido = 0
H1: pimobilizado societario - yimobilizado corrigido # 0

Antes de escolher o teste apropriado para amostras dependentes, € necessario
identificar se a amostra é paramétrica ou ndo. De acordo com Favero e Belfiore (2017),
entende-se por testes paramétricos aqueles que utilizam os parametros da populacéo
tais como média, desvio padréo e variancia populacional para testar as hipoteses de
pesquisa. Além disso, Mardco (2007) determina que para que sejam utilizados testes
paramétricos, duas condi¢des precisam ser satisfeitas: (i) a variavel de estudo segue
uma distribuicdo normal; (ii) a variancia populacional seja homogénea.

Os principais testes de aderéncia utilizados para testar a normalidade de uma
amostra sdo Kolmogorov-Smirnov e Shapiro-Wilk. As analises pelos dois testes
indicaram que as variaveis ndo seguem a distribuicdo normal ao nivel de significancia
de 5%.

Em funcé&o das variaveis ndo possuirem distribuicdo normal, utilizou-se testes
nao parameétricos. Os testes ndo paramétricos utilizados para amostras emparelhadas
séo os testes dos Sinais e o teste de Wilcoxon. De acordo com Favero e Belfiore
(2017), o teste dos sinais € baseado na mediana da populacéo e pressupfe que a
distribuicdo das variaveis seja continua e que a probabilidade de se obter um valor
amostral inferior ou superior ao valor da mediana seja de 50%. Assim, dado um
numero especificado pelo pesquisador, se os valores obtidos a partir da amostra forem
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inferiores a mediana, recebem o sinal (-), caso superiores (+). A hipétese nula do teste
é satisfeita se os valores da amostra positivos e negativos se distribuirem igualmente e
gue a soma destes sejam aproximadamente iguais. O teste de Wilcoxon é semelhante
ao teste dos sinais, no entanto, trata-se de uma mensuragdo mais robusta, pois leva
em consideracdo a magnitude da diferenca dentro dos pares observados. Para ambos
0s testes, se 0 p-value resultante for inferior ao nivel de significancia escolhido (5%),
rejeita-se a hipétese nula de que néo existe diferenca significativa entre os pares de
estudo.

4. RESULTADOS

Nesta secdo sdo apresentados os resultados para os testes de médias
emparelhadas paras as variaveis de estudo: endividamento rentabilidade e ativo
imobilizado. Nas tabelas séo apresentados os valores das estatisticas (Z), os niveis de
significaAncia encontrados e a conclusdo a respeito dos testes estatisticos utilizados.
Todos os valores foram calculados utilizando o software SPSS.

4.1. Andlise dos Indicadores para o Periodo

A Tabela 2, a seguir, apresenta os resultados dos testes de médias para os
indicadores societarios e corrigidos, considerando todos os setores nos 12 anos de
analise.

Tabela 2 - Teste de médias Wilcoxon e Sinais

Wilcoxon Sinais
Variavel Z p - value Z p - value
Endividamento Societario x Endividamento 21 E9n nNAN Lad0RG N OoNN
Corrigido
Rentabilidade Societaria x Rentabilidade Corrigida -16,476 0,000 -18,464 0,000
Imobilizado Societério x Imobilizado Corrigido -48,391 0,000 -55,785 0,000

Fonte: base de dados da pesquisa calculados com o software SPSS.

O teste utilizado considerou um nivel de significancia a de 0,05. Como é
observado na Tabela 2, todas as variaveis de estudo apresentaram p-value inferior
a 0,05, o que indica que as diferencas séo significativas nos 12 anos analisados.
Portanto, os resultados apontam que ha prejuizo informacional para os usuarios das
informacdes contabeis no periodo estudado. Em outras palavras, os resultados indicam
que os usuarios das informacdes calcularam, por exemplo, indicadores financeiros,
realizaram covenants e investiram e organiza¢cdes com base em numeros que nao
refletiam a realidade econdémica da organizacdo. Contudo, cabe esclarecer que o
fendbmeno da inflagdo é complexo e precisa ser analisado sob diversos fatores, entre
eles o setor de atuacéo e a volatilidade da taxa de inflagdo, como é visto a seguir.

4.2 Analise Setorial

Neste tOpico sdo apresentadas as analises dos indicadores de endividamento,

Revista Fipecafi de Contabilidade, Controladoria e Financas - RFCC, ISSN: 2763-7069, v. 2, n. 1, 2021.




EFEITOS DA NAO CORRECAO MONETARIA NAS INFORMACOES CONTABEIS

NO POS CONVERGENCIA AO PADRAO IFRS -

rentabilidade e imobilizado por setor.

4.2.1 indices de Endividamento

A Tabela 3 esta organizada por setor de analise seguida do nimero de empresas
identificadas na amostra. S&Go comparados os resultados para os dois testes de
diferencas de média ndo paramétricos, Wilcoxon e Sinais.

Tabela 3 — Testes de média — endividamento por setor

Endividamento Societario x Endividamento Corrigido

N de Wilcoxon Sinais
Concluséo

Setor empresas 4 p - value V4 p - value

Atacado 15 -6,714 0,000 -6,635 0,000 DS
Bens de Consumo 19 -8,812 0,000 -9,381 0,000 DS
Energia 55 -16,117 0,000 -17,811 0,000 DS
Inddstria da Construcéo 10 -7,537 0,000 -6,481 0,000 DS
Infraestrutura 13 -8,032 0,000 -8,791 0,000 DS
Producéo Agropecuéria 20 -10,482 0,000 -11,446 0,000 DS
Quimica e Petroquimica 20 -7,111 0,000 -7,811 0,000 DS
Servicos 10 -6,053 0,000 -6,571 0,000 DS
Servigos de Saude 17 -7,317 0,000 -7,660 0,000 DS
Siderurgia e Metalurgia 16 -5,816 0,000 -6,045 0,000 DS
Transporte 14 -7,850 0,000 -9,006 0,000 DS
Varejo 20 -8,361 0,000 -9,166 0,000 DS

Legenda: DS = Diferenca Significativa

Fonte: Base de dados da pesquisa calculados com o software SPSS.

O teste indicou diferencas significativas em todos os setores de andlise no
periodo de 2007 a 2018 para os indicadores societarios e corrigidos de endividamento,
visto que nenhum p-value foi superior ao nivel de significancia de 5%. Esse resultado
indica perda de qualidade informacional das demonstragfes contabeis destes setores
para os usuarios externos das demonstracdes. O sinal negativo demonstra que o
grau de endividamento esté subavaliado, pois o calculado a partir das demonstracdes
contabeis com dados corrigidos € superior. Esse resultado indica a possibilidade de
mensuracdes equivocadas a respeito do estudo da estrutura de capital, analise de
crédito e o estabelecimento de covenants com base em endividamento.

Observa-se também que os resultados corroboram as pesquisas de Salloti,
Lima, Corrar, Yamamoto e Malacrida (2006), que rejeitaram a hipotese de inexisténcia
de diferenca significativa entre indicadores de endividamento, com excec¢ao do setor
de alimentos e bebidas, que foi apresentado como inconclusivo em suaspesquisas.

Ademais, é possivel identificar também que os 3 setores mais prejudicados
pelos efeitos da inflagdo foram o de energia, producdo agropecuaria e bens de
consumo. J4os 3menos afetados foram os setores de atacado, servicos, siderurgia
e metalurgia.
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4.2.2 indices de rentabilidade

Os resultados para os indices de rentabilidade séo apresentados na Tabela 4,
a sequir:

Tabela 4 — Testes de média — rentabilidade por setor

Rentabilidade Societaria x Rentabilidade Corrigida

Wilcoxon Sinais Concluséao
N° de em-
p —
resas _
Setor p 7 value 7 p —value
Atacado 15 -5,559 0,000 -6,299 0,000 DS
Bens de Consumo 19 -6,094 0,000 -6,466 0,000 DS
Energia 55 -3,051 0,020 -2,834 0,005 DS
Industria da 10 6,662 0,000 -6,847 0,000 DS
Construgéo
Infraestrutura 13 -0,362 0,717 -2,232 0,026 Inconclusivo
Produgsdo 20 5,158 0,000 -4999 0,000 DS
Agropecuaria
Quimica e 20 6320 0,000 -7,149 0,000 DS
Petroquimica
Servigcos 10 -2,399 0,016 -2,635 0,008 DS
Servicos de Saude 17 -5,083 0,000 -6,080 0,000 DS
Siderurgia 16 5,717 0,000 -6718 0,000 DS
Metalurgia
Transporte 14 -0,498 0,618 -0,814 0,416 NS
Varejo 20 -6,032 0,000 -6,499 0,000 DS

Legenda: DS = Diferenca Significativa; NS = Diferen¢ca Nao Significativa
Fonte: Base de dados da pesquisa calculados com o software SPSS.

Em relacdo aos indicadores de rentabilidade, com excecdo dos setores de
infraestrutura e de transporte, todos os demais apresentaram diferencas significativas
entre os dados nominais e corrigidos no periodo de analise. Ademais, o sinal negativo
dos indicadores demonstra que o valor da rentabilidade societaria é inferior ao valor da
rentabilidade corrigida, esse resultado indica a existéncia de prejuizo informacional aos
usuarios externos gquanto a mensuracéo do nivel de performance das organizacdes,
visto a possibilidade de terem sidos escolhidos projetos ou investimentos em entidades
cuja rentabilidade real era, na verdade, inferior a esperada.

Ao contrario do artigo de Salloti, Lima, Corrar, Yamamoto e Malacrida (2006),
neste artigo os setores de alimentos e bebidas (bens de consumo), comércio (varejo),
energia, quimica e petroquimica, siderurgia e metalurgia apresentaram diferencas
significativas. Esse resultado nao invalida o trabalho dos pesquisadores, visto que a
amostra analisada por estes pertencia a um diferente corte temporal (1996 a 2002) e
se referiam a um cenario anterior a convergéncia das normas internacionais no Brasil.

No que diz respeito aos indicadores do setor de infraestrutura, o teste apresentou
resultado inconclusivo, pois o resultado do teste de Wilcoxon néo foi confirmado pelo
teste de Sinais. J& em relacdo ao setor de transporte, o resultado do teste apresentou
nivel critico superior a 5%, isso significa que a diferenca entre os indicadores societarios
e corrigidos ndo é significante a ponto de prejudicar a qualidade informacional do
usuério destas informagdes.
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Em resumo, os setores mais prejudicados pelos efeitos da inflacdo foram
indastria da construcdo, quimica e petroquimica e bens de consumo. Ja 0s
menos impactados foram infraestrutura, servi¢cos e energia.

4.2.3 Imobilizado
Os resultados para o imobilizado séo apresentados na Tabela 5, a seguir:

Tabela 5 — Testes de média — imobilizado por setor

Imobilizado Societéario x Imobilizado Corrigido

N° de empre- Wilcoxon Sinais Concluséo

Setor sas z p - value z p - value

Atacado 15 -11,635 0,000 -13,342 0,000 DS
Bens de Consumo 19 -13,034 0,000 -14,967 0,000 DS
Energia 55 -18,381 0,000 -21,072 0,000 DS
IndUstria da Construgéo 10 -9,506 0,000 -10,863 0,000 DS
Infraestrutura 13 -10,799 0,000 -12,370 0,000 DS
Produgdo Agropecuéria 20 -13,430 0,000 -15,427 0,000 DS
Quimica e Petroquimica 20 -13,430 0,000 -15,427 0,000 DS
Servigos 10 -9,506 0,000 -10,863 0,000 DS
Servicos de Saude 17 -12,354 0,000 -14,178 0,000 DS
Siderurgia e Metalurgia 16 -12,016 0,000 -13,784 0,000 DS
Transporte 14 -11,242 0,000 -12,884 0,000 DS
Varejo 20 -13,430 0,000 -15,427 0,000 DS

Legenda: DS = Diferenca Significativa
Fonte: Base de dados da pesquisa calculados com o software SPSS.

Os resultados encontrados comparando o valor do imobilizado societario
e corrigido foram 0s mais expressivos entre os calculados para a pesquisa.
Considerando o nivel de significancia de 5%, nenhum dos indicadores apresentou p-
value superior a 0,05. Isto &, com grau de 95% de confianca € possivel rejeitar a
hipétese HO de que nado existem diferencas significativas entre os dados societarios
e corrigidos. Além disso, o sinal negativo indica que os ativos imobilizados divulgados
nas demonstragcdes contabeis possuem valor inferior se comparados ao imobilizados
corrigidos. Esse resultado indica relevante prejuizo informacional para os usuarios
externos das demonstragdes, visto que diversos indicadores financeiros utilizam o
valor total do ativo como base de mensuracdo, tais como analise de estrutura de
capital, rentabilidade e retorno sobre o investimento.

A relevante discrepancia entre os numeros pode ser explicada pela natureza do
imobilizado, que é um item ndo monetario, composto, na maior parte dos casos, por
moedas de poder aquisitivo diferentes, uma vez que € mensurado pelo custo incorrido
no reconhecimento inicial.

Esses resultados evidenciam que a ado¢cdo das normas internacionais de
contabilidade no Brasil a partir de 2008 n&o € capaz de eliminar os efeitos da inflagdo
sobre o ativo imobilizado, embora tenha trazido critérios que busquem incorporar
analises econémicas, como, vida util econémica do bem e teste de recuperabilidade
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do ativo (impairment).

Em relacdo a producdo académica que analisa ativos imobilizados sob os
efeitos da inflagcdo, poucos séo os trabalhos que discorrem a seu respeito. Contudo,
nao é possivel deixar de citar os resultados obtidos por Melo, Amaral, Nagai e
Martins (2011), que estudaram o impacto dessa diferenciacdo no setor de energia
elétrica e assim como neste artigo, 0os pesquisadores atestaram empiricamente a
existéncia de diferenca significativa para os imobilizados do setor. Esses, entre outros
motivos, atribuiram a diferenciac@o entre os valores analisados as peculiaridades da
normatizacao contébil do setor de energia, que € regulamentado pela ANEEL e que
recorrentemente faz uso do valor de mercado do ativo e ndo do custo historico para
seu registro, pois existem aspectos relacionados as questdes de precificagdo de seus
servigos aos consumidores.

Ademais, os setores que apresentaram maior diferenca entre os indicadores
foram os de energia, varejo, quimica e petroquimica e producdo agropecuaria. Ja
os menos afetados foram os de infraestrutura, servicos e industria da construcgao.
Cabe salientar que mediante os resultados apresentados, mesmo 0s setores que
apresentaram menores niveis de diferenca ndo podem ser relativizados, visto a
expressividade da diferenciacao entre os nimeros da ordem média de 12 desvios em
relacédo a Z.

4.2.4 Analise Conjunta dos Indicadores

O Gréfico 1 apresenta as diferencas encontradas pelo teste de Wilcoxon para
os trés indicadores e para cada setor analisados.

Grafico 1 - Comparativo das diferencas em maodulo
# Endvidamento Rentabilidade Imobilizado

18,38
13,03 13,43
556 509 6,66 : ﬁ 632 00 508 s : 6,03
881 754 888 88 @ sm 78 s
) Q B o > o o > & o @ 9
o“"”b %\\& g;’s@ -@b @_@’g b\{? & & q;\_}b’ %‘b 'Qoé ‘15%\
S R S & &S e Q
© b\) < & ] Q? S5 . b@ &{D
¥ A & _&0‘"" =
%?}\c’ %@‘C\

Fonte: base de dados da pesquisa calculados com o software SPSS.

Analisando o Gréafico 1 € possivel verificar quais setores foram mais impactados
pela inflagdo no periodo de 2007 a 2018, bem como o indicador que apresenta maior
diferenca dentro de cada setor. O setor de energia foi 0 mais impactado, sendo a
diferenca entre o imobilizado societario e o corrigido a maior (18,38). J& 0 setor menos
impactado foi o de servigos, sendo a diferenca entre o imobilizado societario e o
corrigido a menor.
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4.3 Analise Anual dos Indicadores por Setor

Nesta secédo € analisada a evolucdo anual das diferencas entre os indicadores
societarios e os de endividamento corrigidos, rentabilidade e imobilizado dos setores

estudados. Os dados estédo apresentados por meio de graficos a fim de proporcionar

uma visualizagdo melhor dos resultados.

4.3.1 Endividamento

No que tange o endividamento, podem-se observar os seguintes dados:

Gréfico 2 — Endividamento por nivel de significancia
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Fonte: Base de dados da pesquisa calculados com o software SPSS.

Grafico 3 — Endividamento por nivel de significaAncia
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Fonte: Base de dados da pesquisa calculados com o software SPSS.

Na analise feita para o periodo de 12 anos, Tabela 3, todos os setores
apresentaram diferencas significativas entre o nivel de endividamento societario e o
corrigido. Contudo, analisando ano a ano, é possivel verificar que a diferenca néo é
siginificativa para todos os anos quando analisados individualmente.
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Analisando os Graficos 2 e 3, é possivel verificar que o nivel de significancia

do indicador se comporta de maneira diferente para cada um dos setores quando a
analise é feita anualmente. Os resultados demonstram a complexidade do estudo
da correcdo e que além da proxy setor, esse fenbmeno precisa ser observado
levando em consideracao também o ano de estudo. Essas analises ndo invalidam os
resultados anteriores, mas indicam que as empresas sao impactadas de modo distinto
ao longo do tempo. Contudo, mesmo que alguns setores ndo tenham apresentado
diferencga significativas em todos os anos, sem a corre¢do monetaria os usuarios das
informacdes tém poucas condi¢cdes de analise para saber qual periodo esta sendo
mais prejudicado pelos efeitos da inflagéo.

4.3.2 Rentabilidade
Em relacdo a rentabilidade, as analises séo as seguintes:
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Gréfico 4 — Rentabilidade por nivel de significancia
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Fonte: base de dados da pesquisa calculados com o software SPSS

Grafico 5 — Rentabilidade por nivel de significancia
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Fonte: Base de dados da pesquisa calculados com o software SPSS
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Na andlise feita para o periodo de 12 anos, Tabela 4, com excec¢ao dos setores
de transporte e infraestrutura, todos os demais setores apresentaram diferencas
significativas entre a rentabilidade societaria e a corrigida.

Conforme observado nos Graficos 4 e 5, identifica-se 0 mesmo comportamento
verificado nos indicadores de endividamento para os indicadores de rentabilidade em
relacdo ao comportamento das diferengas, ou seja, as diferencas nao sao siginificativas
para todos os anos quando analisados individualmente. Quanto a exploracdo anual, a
analise de rentabilidade apresentou significativa volatilidade de resultados, visto que
na maior parte dos anos nao foram encontradas diferencas significativas. Novamente,
os resultados encontrados ndo invalidam os anteriores, visto que aqui se observam
as evolucdes anuais e ndo o somatorio dos anos. Sem a correcdo monetéria, os
usuarios das informacdes tém poucas condi¢cdes de analise para saber qual periodo
esta sendo mais impactado pelos efeitos da inflacéo.

4.3.3 Imobilizado
A respeito do imobilizado, as analises séo as seguintes:

Grafico 6 — Imobilizado por nivel de significAncia

0,1

AT I I I I I I I I T Tl
0,,,7,,,_,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,

2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018

I Atacado Consumo Energia
Industria da construgdo B Infraestrutura I Produgdo Agropecuaria
I Quimica e Petroquimica [ Servigos [ Servigos de Saude
I Siderurgia e Metalurgia B Transportes I Varejo
—Sig

Fonte: Base de dados da pesquisa calculados com o software SPSS

Na analise feita para o periodo de 12 anos, Tabela 6, € possivel observar que
todos os setores apresentaram diferencas significativas quando comparados valores
societarios e corrigidos. A analise anual do imobilizado confirma os resultados das
pesquisas anteriores ao demonstrar a expressiva diferenca entre dados nominais e
corrigidos. A diferenca é tao relevante que, para todos 0os anos e para todos os setores,
é significativa estatisticamente.

5. CONSIDERACOES FINAIS

Este trabalho teve como objetivo verificar se existiam diferengas significativas
entre os indicadores de endividamento, rentabilidade e o valor do imobilizado de
empresas, calculados com valores nominais e corrigidos, de diferentes setores
econdmicos, no cenario pos convergéncia das normas internacionais de contabilidade.

Os resultados obtidos indicam que ocorreram diferencas informacionais

Revista Fipecafi de Contabilidade, Controladoria e Financas - RFCC, ISSN: 2763-7069, v. 2, n. 1, 2021.




EFEITOS DA NAO CORRECAO MONETARIA NAS INFORMACOES CONTABEIS

NO POS CONVERGENCIA AO PADRAO IFRS 42

significativas nos 12 anos de observacdo para os usuarios dessas informacoes e
também quao complexo séo os efeitos da inflagdo sobre as demonstracdes financeiras
das empresas, visto que, quando essas diferencas sdo acompanhadas ano a ano, é
possivel observar que cada setor responde de maneira diferente aos seus efeitos, de
modo que quanto maior o corte temporal analisado, maior é a tendéncia de discrepancia
entre dados nominais e corrigidos.

Outro ponto de destaque refere-se a analise do imobilizado, que foi a variavel que
apresentou maior diferenga significativa nos resultados dos testes. O que comprova
como os itens ndo monetarios sao fortemente prejudicados pelo fim da correcéo e que
a adocao das normas internacionais néo foi capaz de eliminar os efeitos da inflac&o.

Quanto a hipétese principal da pesquisa, € possivel responder que, mesmo
passados anos desde o fim da obrigatoriedade da correcdo monetaria e com taxas
de inflacdo bem diferentes ao longo dos anos, ainda existem perdas informacionais
para os usuarios das demonstracdes contabeis. As consequéncias desses resultados
sdo as mais diversas e podem impactar desde um pequeno investidor que avalia o
balanco de uma organizagéo para decidir se compra ou ndo uma acgao, até um robusto
grupo financeiro que concede financiamentos e estabelece covenants com base em
indicadores irreais.

Cabe ressaltar que esta pesquisa possui limitacbes metodologicas que podem
em algum grau ter afetado os resultados obtidos, tais como tamanho, composicao e
diversificacdo da amostra por ser composta somente a partir do ranking estabelecido
conforme os critérios da revista Melhores e Maiores.

Como sugestdo para pesquisas futuras, seria de grande contribuicdo a
investigacdo a respeito de quais sédo as proxies capazes de explicar por que alguns
setores sdo mais prejudicados em comparacao a outros quanto aos efeitos da inflagéo.

Ademais, além de atender a uma inquietacdo pessoal sobre quais sdo 0s
impactos do fim correcéo sobre as demonstracdes contébeis, (resultado, entre outros
motivos, das discussfes nas aulas de contabilidade avancada) este trabalho busca
conscientizar os usuarios dessas informacdes quanto a importancia do tema e como
suas decisOes podem ser afetadas por tal fendbmeno pois, como SANTOS (1998)
afirmou, a inflagcdo ainda continua presente, impactando valores de ativos, passivos e
resultados.
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