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Resumo. Este trabalho tem por objetivo a andlise e interpretacdo dos efeitos gerados pela
alta inflagdo nos custos diretos das empresas. Através de simulagdes, envolvendo matéria-
prima e insumos, custos fixos e variaveis, procura-se demonstrar a necessidade de
acompanhamento financeiro efetivo por parte das empresas, de maneira a reconhecer as
restricbes ou oportunidades que se apresentam no cenario inflacionario. Como procura-se
demonstrar, embora muito se fale dos maleficios da inflacéo, ha situacdes em que se pode
obter ganhos ndo-operacionais relevantes. A apuracédo de lucros ou perdas deve basear-se
em uma série de informacdes que levem em consideracdo prazos para pagamento
negociados, taxas de juros cobrados e pagos pelas instituicdes financeiras.
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1. INTRODUCAO

A medicdo do lucro durante os periodos de inflagdo tem sido um assunto pertinente a
contabilidade por muitos anos. A inflagdo desde a Primeira Guerra Mundial; a deflagéo e
depressdo dos anos 30, a inflagdo apds a Segunda Guerra Mundial e a situagdo inflacionaria
da atualidade em muitos paises, fizeram com que as empresas reformulassem a suposi¢ao
contabil de unidade moneté&ria estavel. Poucos sdo 0s anos em que a inflacdo ndo tem
distorcido significativamente os resultados contabeis preparados de acordo com o0s
procedimentos geralmente aceitos.

T&o perturbadoras quanto as variacfes de pregos, para a Contabilidade, tém sido certas
tentativas parciais de resolver o problema. Este reca na natureza dos que precisam ser
enfrentados com decisdo, determinagdo e detalhe. (ludicibus, 1987)

Assim que a empresa se torne internacional em esfera de agdo, com subsidiarias em
va&rios paises, a probabilidade de necessitar de um sistema contébil capaz de suprir
informacOes estratégicas durante os periodos de inflagdo aumentard significativamente. Com a
globalizagdo, mesmos as empresas em que a matriz estd em pais estdvel, sem grandes
oscilagOes na inflag&o, hoje se preocupam com 0s problemas resultantes da inflagdo em outros
paises do mundo.



A empresa que tenta medir o lucro pela mudanca no nivel dos precos defronta-se com
dois problemas. Um é o gjustamento de todos os rendimentos e despesas do mesmo poder de
compra para chegar a uma medida de lucro operaciona relativamente ndo-distorcida pela
inflagdo. O segundo problema é calcular 0 ganho ou perda de ser devedor ou credor.

Os efeitos gerais da inflag@o nas condicBes financeiras dos individuos, como a perda do
poder de compra experimentado no Brasil nos Ultimos trinta anos, sGo bem conhecidos.
Porém esses efeitos ainda precisam ser melhor analisados pela contabilidade das empresas, de
maneira a possibilitar, através do uso das ferramentas tedricas disponiveis, a reducéo e
controle de seu impacto; ou, até mesmo, valer-se das oportunidades geradas.

Este trabalho tem por objetivo, a andlise e interpretacdo dos efeitos gerados pela alta
inflacdo nos custos diretos das empresas. Através de simulacfes, envolvendo matéria-prima e
insumos, custos fixos e variaveis, procura-se demonstrar a necessidade de acompanhamento
financeiro efetivo por parte das empresas, de maneira a reconhecer as restricbes ou
oportunidades que se apresentam no cenario inflacionario. Como procura-se demonstrar,
embora muito se fale dos maleficios da inflagdo, ha situacbes em que se pode obter ganhos
ndo-operacionais relevantes. A apuracdo de lucros ou perdas deve basear-se me uma série de
informagdes que levem em consideragdo prazos para pagamento negociados, taxas de juros
cobrados e pagos pelas institui¢des financeiras.

2. A INFLACAO, OS CUSTOS E O PLANEJAMENTO

Embora a empresa possa néo ter o controle sobre a inflacéo, ela deve estar consciente da
possibilidade da mudanca de precos e plangjar suas atividades de acordo. Do ponto de vista
do plangamento estratégico e da tomada de decisdo, a empresa deve estar informada dos
valores correntes dos recursos de que é responsdvel. Para a avaliagdo do desempenho da
empresa, é necessario separar os efeitos provocados pela inflagdo de outros fatores, de modo
gue analisados separadamente posam ser melhor avaliados.

O Real, unidade béasica de medida contabil utilizada no Brasil, ndo é estavel, de modo que
os relatorios que utilizam esta medida devem ser corretamente interpretados, fazendo os
gjustamentos necessarios a fim de colocar os dados numa perspectiva correta, gerencialmente
interpretavel.

A utilizagdo dos custos para registrar os ativos, uma prética geramente aceita na
Contabilidade Financeira, gera informacdo de uma forma que tem pouca relevancia para
propositos de tomada de decisdo. Na hora da compra, o custo é um fator importante. No caso
de ativos que sdo utilizados num periodo de anos, seu custo (ou custo depreciado) tende a
perder a significancia como indicagéo de valor assm que 0s anos passam.

O valor corrente de mercado de um ativo € importante, pois representa uma medida de
custo de oportunidade de utilizagdo do ativo. O valor de mercado deve ser considerado antes
de vender ou trocar um ativo e na avaliagdo do retorno ganho pela utilizagdo do ativo nos
negocios. Para esses propositos, a simples informagcdo baseada no custo inicial pode ser
decepcionante.

Apesar de suas limitagfes, a contabilidade da inflagdo pode ter a Gtil fungdo de informar a
administragcdo dos efeitos da inflacéo geral ou deflacéo, e de gudar a eliminar as distorgoes
surgidas pela mudanca nos niveis de pregos nos relatérios contabeis convencionais (Bierman,
Drebin, 1979).

As dificuldades e as oportunidades geradas pelo fendmeno da inflagdo ndo podem ser
negligenciadas. Quando a inflacdo € ata, é importante considerar que os valores a prazo
normalmente estaréo acrescidos de encargos financeiros, ou sgja, o custo pelo financiamento
do produto, em vista da alta inflacéo. Desta forma, o valor do documento de compra néo se



refere ao preco a vista, mas a0 montante a ser pago posteriormente mesmo que ndo muito
distante.

O Prof. Eliseu Martins (1990), em seu livro Contabilidade de custos, determina que
tecnicamente € correto e necessario trazer no momento da aquisi¢do esse montante futuro a
seu valor presente. Na alta inflacéo, toda andlise de relacéo custo/volume/lucro sb faz sentido
Se todos os val ores estiverem na mesma moeda.

N&o faz sentido, por exemplo, calcular o ponto de equilibrio econémico se os gatos ndo
estiverem na mesma unidade monetaria. Nao se comparam e ndo se fazem calculos com
componentes adquiridos a vista e outros a prazo, sem antes coloca-los a valor presente e ndo
se usam moedas de datas diferentes sem antes contabilizé-las em termos de poder de compra.

O processo de determinagdo de precos de produtos e servigos deverd oferecer a empresa
ndo apenas a obtencdo de lucros em bases econémicas, mas também a realizagdo de resultados
efetivos em termos de caixa ou cash basis. Principalmente, em uma economia com altos
indices de inflagdo, 0 grau de sincronismo de caixa devera ser objeto de andlise cuidadosa, a
fim de nd comprometer, de maneira acentuada, os resultados demonstrados contabilmente,
em termos econdmicos, pela empresa.

Portanto, pode-se facilmente concluir que, de nada valeréo os lucro econémicos da
empresa se eles ndo representarem, simultaneamente, lucros do ponto de vista financeiro ou
lucros em cash basis.

Quando do exame das pecas de natureza contébil apresentadas por uma empresa, Como
tal destacados o balanco patrimonial e demonstragdes de resultado do periodo, devemos Ter
presente que as mesmas foram preparadas dentro de um cardter puramente econémico e,
portanto, deverdo merecer uma andlise complementar de natureza financeira.

Alguns pontos deverdo ser objeto de uma andlise financeira mais rigorosa:

v' Os vaores de contas a receber sdo demonstrados de forma histérica, sem qualquer
corregdo posterior.  Portanto, podemos encontrar em contas a receber valores
decorrentes de vendas realizadas em meses ou exercicios anteriores, sem qualquer
expressao quando demonstrados apenas em moeda corrente;

v' Os vaores de contas a pagar, da mesma forma, sdo demonstrados de forma histérica,
salvo aqueles que estejam sujeitos a correcao posterior;

v' Os valores de estoques, obedecido o principio contabil do custo como base de
avaliacdo, sdo iguamente demonstrados por seu custo historico, gerando, quando de
sua realizacdo efetiva, um resultado aparentemente significativo em termos contébeis
tradicionals,

v" Os valores de vendas de produtos ou servicos sao demonstrados nas contas de
resultado por sua expressdo nominal, independentemente do prazo concedido aos
clientes da venda ou faturamento pela empresa;

v Os valores de despesas sdo apropriados a cada periodo contabil, ressalvado o resultado
financeiro de aplicagdes, bem como o resultado da corregdo monetaria dos grupos do
ativo permanente e do patrimonio liquido, resultam de uma apuracdo de natureza
econdmica que ndo traduz efetivamente o reflexo do fluxo de caixa das operacOes da
empresa.

3. CONTEXTO INFLACIONARIO

Primeiramente, devemos analisar o real significado deste termo que é téo utilizado e
supostamente conhecido. Tecnicamente podemos definir inflagdo como sendo “Uma taxa de
variagdo relativa dos pregos’. Dentro deste contexto surge o termo indexagdo de uma
determinada economia como forma de eliminar o efeito inflacionario do contexto.



4. TIPOS DE INFLACAO

Existem basicamente em uma economia, trés tipos de inflacdo. Na verdade, geralmente,
um desses trés tipos é mais preponderante em uma determinada economia, entretanto,
dificilmente existird somente um tipo de inflagdo. Os tipos de inflagdo também mantém uma
certa relacdo com a estrutura de mercado (oligopolista, monopolista, monopsonista, etc.) onde
estgja ocorrendo. Portanto os tipos de classificam em:

4.1 Inflagéo de Demanda

A inflacdo de demanda € acarretada basicamente por uma certa defasagem entre a
guantidade ofertada e a quantidade demandada, sendo esta Ultima bem maior do que a
primeira, causando dessa forma uma pressdo em funcéo de um certo patamar de demanda
reprimida. Dentro deste contexto, a inflacéo da moeda esta estreitamente relacionada com a
inflacdo de demanda, pois quando o governo pratica a emissdo de moeda (aumentando a base
monetéria) cria na populacdo, a curto prazo, aidéia do aumento do poder aquisitivo.

4.2 Inflagéo de Custos

Este tipo de inflagdo se caracteriza basicamente por uma majoracdo de determinados
componentes do produto, tais como matéria-prima, salarios, impostos, combustivel, etc.
Nestes casos 0 comportamento da demanda ndo é um fator muito determinante do prego fina
das mercadorias.

Geralmente a inflagdo de custos estd bastante associada a estruturas de mercado
oligopolizadas onde a disputa por segmentos de mercados néo é feita através dos precos. Com
uma significativa elevagdo dos custos de producdo, os pregos finais da mercadoria,
consequentemente, ficardo fixados num patamar mais elevado, independentemente do nivel
de demanda no segmento de mercado.

4.3 Inflagéo Estrutural

A inflagdo estrutural esté estreitamente relacionada com a ineficiéncia de servicos
fornecidos pela infra-estrutura de uma determinada economia. Essa ineficiéncia, obviamente
eleva desnecessariamente os custos dos servigos prestados pelo governo, acarretando uma
majoragao dos custos de producéo e em seguida 0 aumento dos precos das mercadorias no
mercado.

Assim como esses exemplos, uma série de outros podem ser dados como forma de
explicar, embora ndo justificar, de que forma a infra-estrutura de uma economia ou mesmo de
um segmento de mercado podera influenciar o nivel de inflacdo e a estrutura de precos das
atividades desse setor. Geralmente em economias em desenvolvimento como € o0 caso do
Brasil, onde o processo tecnoldgico ainda € dependente e muitas vezes obsoleto, isso
evidentemente provoca elevacdo nos custos de producdo, distribuicdo, comercializagdo, com
consequéncia direta para a formagdo dos precos de mercado nas diversas instancias do
comeércio.

5 A INFLAQAO NO BRASIL
A tabela abaixo demonstra através de indices calculados pela Fundagéo Getulio Vargas

(FGV), utilizados como referéncia pelo mercado, a evolucao da inflagdo no Brasil nas duas
Ultimas décadas.



indices utilizados:

IGP-M - indice Geral de Pregos— Mercado;

IPA -
IPC -
INCC -

indice de Pregos por Atacado;
indice de Pregos ao Consumidor;
indice Nacional de Custo da Construgzo.

Todos os indice fornecidos pela Fundagéo Getulio Vargas (FGV).

INFLACAO ANUAL NO BRASIL(EM %)

ANO IGP-M (FGV)  IPA (FGV) IPC(FGV)  INCC (FGV)
1986 65, 03 % 62,6 % 63,5 % 81,3 %
1987 415,83 % 407,2 % 432,3 % 416,6 %
1988 1037,55 % 1050,0 % 1006,5 % 1060,5 %
1989 1609,38 % 1748,8 % 1759,2 % 2022,6 %
1990 1699,59 % 1449,52 % 1657,70 % 1095,37 %
1991 458,37 % 471,67 % 493,79 % 486,30 %
1992 1174,67 % 1154,31 % 1156,14 % 1194,49 %
1993 2567,34%  2639,87 % 2828,63%  2763,64 %
1994 1246,62 % 1029,19 % 1240,92 % 1030,25 %
1995 15,24 % 6,38 % 25,91 % 31,48 %
1996 9,19 % 8,10 % 11,34 % 9,56 %
1997 7,74 % 7,80 % 7,23 % 6,81 %
1998 1,78 % 1,50% 1,67% 2,76%
1999 20,10 28,90 9,12 9,21

6. A INFLACAO E A DETERMINACAO DA TAXA DE JUROS

Um dos pontos mais polémicos em termos de andlise financeira se refere a definicdo da
taxa financeira mais apropriada a ser utilizada pela empresa para desenvolvimento de um
trabalho de andlise gerencia. A aplicacdo da taxa selecionada devera aplicar-se no preparo de
analises de carédter gerencial, para correcdo dos valores contabeis, destacando-se 0s seguintes:

v' A correcdo dos valores de vendas e respectivos impostos dedutiveis a fim de se

Fonte: Revista Conjuntura Econémica

Tabelal

determinar areceita liquida efetiva em termos cash basis;

v" A correcdo dos valores de materiais integrantes do custo de producdo industrial ou

operacdo da empresa;

v A corregdo dos valores de m&o-de-obra, considerados os custos com remuneraggo,

encargos e beneficios,

v" A correcdo dos demais insumos integrantes do custo de producéo e demais despesas

de vendas e administrativas.



v A determinagdo dataxa financeira a ser utilizada, para fins de retificagdo de valores de
custos e receitas, constitui um dos principais problemas, quando do processo de
apuracdo de resultados. Entre as diversas aternativas capazes de orientar a fixagdo da
taxa financeira mais adequada, podemos destacar:

Taxa financeira de captacdo de empréstimos e financiamentos. recomendada
guando a empresa se encontra na situacdo em que, qualquer defasagem de
caixa deverd ser coberta, através de contratagdo de novos empréstimos. Neste
caso, a taxa financeira cobrada normalmente pelos bancos podera ser utilizada
para gjustes dos val ores contébeis.

Taxa financeira de aplicacfes de curto prazo: recomendada nos casos em que a
empresa se encontra em uma situacdo aplicadora, em face da existéncia de
sobras habituais de caixa. Neste caso, a taxa financeira paga pelos bancos
sobre as aplicacfes da empresa podera seu utilizada para gustes dos valores
contabeis.

Taxa financeira de carater operacional: recomendada nos casos em que a
empresa utilizar materiais com aumentos de precos em niveis superiores
agueles em termos de custos financeiros de empréstimos ou aplicagdes.

Geralmente, na determinagdo destas taxas financeiras, o mercado costuma adotar a
prética de repassar ainflagdo passada em dado periodo, e acrescer a esta um custo a maior.

7. CUSTOS VARIAVEIS DE VENDAS

Os custos variaveis de venda sdo aguel es incorridos somente no momento da venda.

Existe ainda o custo financeiro das vendas, que € oriundo de um retardamento de entrada
de caixa; assim, se ha concessdo de prazo para o0 recebimento das vendas, havera perda
financeira e, inversamente, se ocorrer antecipacdo de clientes por conta de vendas futuras,
havera ganho financeiro.

A seguir um exemplo de uma situagéo de venda com prazo de 30 dias, tomando por base
o valor de R$ 100,00, para observarmos a incidéncia dos impostos diretos.

Impostos e Contribui¢des utilizados:

ICMS -
Pl -
PIS-

Imposto sobre Circulagdo de Mercadoria e Servico
Impostos sobre Produto Industrializado
Programa de Integracdo Social

COFINS -Contribuicéo para a Seguridade Social

CPMF - Contribuicdo Provisoria sobre Movimentac&o Financeira
Composicdo dos Custos Variaveis
Base: Preco de Venda 30 dias
Descricéo % Nominal Prazo (dias) % com Inflagdo % sem Inflagdo
ICMS 18,00 24 13,27 17,72
PIS 0,65 25 0,47 0,64
COFINS 2,00 25 1,46 1,97
CPMF 0,25 30 0,17 0,25

Comissdo de Vendedores 5,00 15 413 4,95




Devedores Duvidosos 1,00 0 1,00 1,00

Custo Financeiro 46,37 30 31,68 1,96
Tota Custos Variaveis 52,18 28,48
Margem de Contribuicéo 47,82 71,52

Nota: Inflagdo de 46,37% a0 més na primeira coluna, "com inflacéo", e de 2% ao més na segunda
coluna, "sem inflagdo".
Tabela 2

Nota-se que a Margem de Contribuicdo é consideravelmente menor em “vendas com
inflag&o” gracas ap enorme custo financeiro.
N&o se pode concluir acerca dos impactos da inflagdo nos resultados globais da empresa,

Custos Variaveis sobre Vendas
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Prazo de Vendas: 30 dias

sem analisar também os impactos no restante dos custos (matéria-prima, insumos diretos e
custos fixos), bem como a proporgédo destes custos no contexto global.

8. MATERIA-PRIMA E INSUMOS DIRETOS

Na aquisicdo de matérias-primas e insumos diretos a prazo, estaraincluso o encargo
financeiro do periodo financiado pelo fornecedor.

Para eliminar o efeito dainflagdo, deve-se calcular o custo em cash basis, a medida que
este apresentara o custo de reposicdo da matéria-prima.

Do ponto de vista conceitual, o fornecedor estara repassando a inflacéo em seu prego de
venda a prazo com o0s respectivos impostos e lucro. Isto significa que, se o preco avistado
fornecedor for R$100,00 e ainflagdo a0 més 43,5%, 0 prego a prazo por 30 dias
possivelmente ndo sera R$143,50 e ssm um valor maior, pois todos os varidveis de venda
deverdo ser repassados, ja acrescidos de efeito cascata da inflagéo.

A seguir um exemplo de custos de aquisi¢&o de insumos diretos com prazo de 30 dias
com incidénciade IPI, ja com aferi¢do dos valores presentes, e respectivos ganhos e perdas
financeiras:

Custo de Aquisi¢do de Insumos Diretos a Valor Presente



Com Inflagdo Sem Inflagéo

Descricéo VaoresdeNota Perda/(Ganho)  VaoresdeNota  Perda/(Ganho)
Fiscal. Financeiro Fiscal Financeiro

Custos de Insumos Diretos a Valor Presente

Com Inflagéo

Sem Inflag&o

Preco Nominal 143,50 (45,46) 100,00 (1,96)
ICMS (18%) (25,83) 6,79 (18,00) 0,28
IPl (10%) 14,35 (4,55) 10,00 (0,20)

Custo Aquisicéo
V.P. sam ICMS + 88,80 90,13
Pl

Nota: Inflacéo de 46,37% ao més na primeira coluna, “com inflagdo”, e de 2% ao més na
Segunda coluna, “sem inflag&o”.
Tabela 3

Neste caso, na situagdo "sem inflagao", ocorre uma tendéncia de aumento dos custos
diretos a valor presente; isto se deve principalmente ao fato de que ocorrera uma recuperacao
de ICM S menor do que aquela auferida quando da situacdo "com inflagdo".

Conforme mencionado, ainda ndo se pode concluir acerca dos impactos da inflagdo nos
resultados globais da empresa, sem analisar também os impactos dos Custos Fixos, bem como
a proporcao destes custos no conceito global.

9. CUSTOS FIXOS

Os custos fixos também devem ser traduzidos a valor presente, quando ndo pagos a vista.

Figura 2



Durante varios anos no Brasil, ocorreram ganhos financeiros nos itens de custo fixo, sem
gue ocorressem grandes gustes para minimizar estas perdas. O grupo de contas relacionado a
sal&rios, por exemplo, um dos mais relevantes, somente apds a implantagdo do periodo
preparatério do “Plano Rea”, em que se instituiu a conversdo de salérios pelo dia do
pagamento para URV - Unidade Real de Vaor, é que foram reconhecidos os efeitos das
perdas financeiras.

A seguir um exemplo de custos fixos, ja com afericdo dos valores presentes, e respectivos
ganhos/perdas financeiras.

Custo Fixo
Pero_la/ (G‘?‘”ho) Valor Presente
Financeiro
$ %
- Prazo Com Sem Com Sem .
Descriceo VAOr a9 Inflagio  Inflacio  Inflagio  Inflagio | lonZonta
Nominal & & & & I
Salérios 19,86 9 (2,15) (0,12) 17,72 19,74  11,44%
Enc. Sociais 16,88 15 (2,93) (0,17) 13,95 16,72 19,79%
Aluguéis 4,95 0 0 0 4,95 4,95 -
Depreciacdo 3,96 0 0 0 3,96 3,96 -
Energia Elétrica 2,97 5 (0,18) (0,01) 2,79 2,96 6,20%
Telefone 1,98 3 (0,07) 0 1,91 1,98 3,68%
Desp.Diversas 0,99 0 0 0 0,99 0,99 -
Agua 0,50 3 (0,02) 0 0,48 0,49 3,68%
Mat.Escritério 0,17 30 (0,05) 0 0,11 0,16 43,50%
Tota 52,27 65 (5,40) (0,30) 46,87 51,97 10,88%

Nota: Inflacéo de 46,37% ao més na primeira coluna, “com inflagdo”, e de 2% ao més na
Segunda coluna, “sem inflag&o”.

Tabela4
E perceptivel que os custos fixos aumentam sensivelmente quando da situag&o "sem inflagao’.

Custos Fixos

Com Inflaca
Figura 3 0

Sem Inflagdo



10. CONCLUSAO

Da teoria e dos dados abordados neste estudo, pode-se concluir que a inflagdo e seus
efeitos sobre a situagcdo financeira das empresas nem sempre sdo t&o danosos quando
avaliados sob uma o6tica individualista e oportunista. O resultado financeiro que vem a se
refletir também no resultado patrimonial das empresas, excetuando o0 caso das instituicdes
financeiras, mostra-se, neste contexto, fortemente influenciado pelos resultados né&o-
operacionais, atrativos em situagdes dificeis em que se pode sobreviver com maiores
contribuigdes advindas das atividades financeiras do que propriamente das atividades de
producéo.

A grande "vil@' inflagdo se mostra uma aliada se avaliado o lucro néo-operaciona de
algumas empresas. Antes da instituicdo do Plano Real, muitas empresas, de posse desta
afirmativa, deixaram de enfocar como prioritédria a atividade operacional, voltando seus
esforgos e recursos para as oportunidades existente em um mercado hiperinflacionario.

O enfoque financeiro oportunista projeta estratégias e politicas de gestdo que buscam
maximizar ganhos em qualquer cendrio previsivel, atuando através de um sistema eficaz de
informagbes contabeis, financeiras e econdmicas, na aplicagdo otimizada dos recursos,
matéria-prima, custos fixos e custos variaveis.
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