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RESUMO

A partir de 2005, varios mercados de capitais
adotaram as orientagcfes da Organizacao
Internacional das Comissdes de Valores Mobiliarios
— I0SCO, passaram a divulgar as informacdes
financeiras de acordo com as Normas Internacionais
de Contabilidade; uma tendéncia mundial
convergindo na adocdo desta préatica contabil.
Particularmente no Brasil, para inserir as normas
contabeis, neste processo de convergéncia, requer
que as demonstracbes contabeis sejam
apresentadas em moeda de poder aquisitivo
constante, ajustando as transacdes pré-fixadas a
valor presente. Realc¢a, no caso brasileiro, que desde
1996, as empresas deixaram de reconhecer os
efeitos inflacionarios em suas demonstracfes
contabeis, em virtude da Lei 9.249, de 26-12-1995,
que tratou do controle da inflagdo, durante a
implementacéo do plano real, e do fim da corre¢é@o
monetéaria das demonstracdes. O problema é que,
entre 1995 a 2006, foi registrada uma inflacéo
acumulada de mais de 220% inviabilizando as
andlises comparativas das demonstra¢des. Diante
disso, percebeu-se a necessidade de as empresas
destacarem a correcdo monetéria e também o ajuste
a valor presente das contas com valores futuros,
especialmente, Fornecedores e Clientes. Assim, a
correcdo dos valores deve evidenciar o valor
presente e a corre¢cdo monetaria (integral) sobre
todas as contas do Ativo, Passivo, Patrimdnio Liquido
e Resultado do Exercicio. O beneficio na aplicacéo
da técnica da correcdo monetéria é a evidenciacéo
do reflexo inflacionario em cada uma das contas
monetarias, tais como: caixa, bancos, duplicatas a
receber, empréstimos, fornecedores, além de corrigir
contas ndo monetarias como: estoques, despesas
antecipadas, receitas de exercicios futuros, entre
outras. Nesse sentido, este estudo buscou
demonstrar a aplicacdo do Valor Presente e da
Correg&o Monetéria Integral em conformidade com
as Normas Internacionais de Contabilidade, quanto

a apresentacdo das demonstracdes contabeis em
moeda constante.

Palavras Chave: Correcdo Monetaria; Valor
Presente; Normas Internacionais de Contabilidade.

ABSTRACT

Since of 2005 some capital markets, had started to
adopt orientation of the International Organization of
Securities Comissions - I0SCO, to divulge
information financial in accordance with the
international accounting standards. Being thus, it has
a world-wide trend converging in the adoption of this
practical accounting. Particularly Brazil, to insert the
accounting standard, in this process of convergence,
requires that the financial reporting are presented in
currency of purchasing power constant, adjusting the
transactions with daily pay-settled taxes the present
value. It salient in the Brazilian case that since 1996
the companies had left to recognize the inflationary
effect in its financial reporting, in virtue of Law 9,249
of 26-12-1995, that she dealt with the control of the
inflation during the implementation of the real plan
and the end of the indexation of the demonstrations.
The problem was that the 2006 enter 1995 were
registered an accumulated inflation of more than
220% making impracticable the comparative
analyses of the financial reporting. Ahead of this, it
is perceived necessity of the companies also to
detach the indexation and the adjustment the present
value of the accounts with future, especially
Supplying values and Customers. Therefore the
correction of the values must evidence the present
value and the indexation (integral), on all the accounts
of the Asset, Liabilities, Equity and Year-end results.
The benefit in the application of the technique of the
indexation, is the evidention of the inflationary
consequence in each one of the monetary accounts,
such as: cash, banks, duplicates to receive, loans,
suppliers, beyond correcting not monetary accounts
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as: supplies, anticipated expenditures, prescriptions
of future exercises, among others. Therefore, this
study it searched in compliance with to demonstrate
the application of the Present Value and the Integral
Indexation to the international accounting standards
how much to the presentation of the financial
reporting in constant currency.

Keywords: indexation; present value; international
accounting standards

1. INTRODUCAO

Dizer que a contabilidade & uma importante
ferramenta no suporte as operac¢fes e a producao
de informacdes é realcar a sua utilidade na gestéo
dos negdcios da entidade. A busca pela exceléncia
dos servicos contabeis perpassa a capacidade de
proporcionar informagdes necessarias, observadas
algumas das caracteristicas como a da qualidade,
da objetividade e da consisténcia, para que o usuéario
possa tomar decisfes e ter iniciativas que permitam
a empresa atingir os objetivos. Ou seja, perpetuar-
se indefinidamente na continuidade dos negdcios e
proporcionar o retorno de seus investimentos,
mediante lucro e aumento do valor da riqueza do
investimento.

Esse contexto da contabilidade deve ser
estudado a luz da intensificacdo do intercambio
comercial e de servigos, nos ultimos anos,
envolvendo todo o sistema de gestdo, producao e
operacdes, e, principalmente, o sistema financeiro,
que provocou grandes transformacdes no mercado
de produtos, fatores de producédo e de servicos,
estabelecendo novos padrdes de eficiéncia e
qualidade. Para a continuidade dos negécios, tendo
em vista os objetivos de crescimento propostos, as
empresas necessitam buscar cada vez mais
mecanismos de produtividade, através da inovacao
dos processos, produtos e servi¢cos, além da
otimizacdo gerencial, focalizando estratégias que
propiciem acentuadas reducdes de custos. Nesse
cenario, um dos objetivos das empresas passou a
ser a busca incessante do aumento da produtividade
para fazer frente a competicao internacional. Logo,
tornou-se necessario a modernizacdo tecnoldgica,
que possibilitasse o desejado aumento da
produtividade em contraposi¢cdo a reducdo dos
custos. A globalizacdo estabelece, assim, a
necessidade de um processo de gestdo
comprometido com a alta produtividade, comparado
as dimensdes internacionalmente aceitas. O

referencial de produtividade e competitividade n&o
€ mais o concorrente localmente estabelecido, mas
empresas com padrdo de classe mundial
denominado de “Word Classic Company”.

A mensuracdo dos indicadores de
produtividade e competitividade requer informacdes
derivadas de regras e definicbes consistentes e
harménicas, que permitam parametros de
comparacfes entre empresas estabelecidas em
diferentes paises. Atualmente, as normas contébeis
vigentes nos paises da economia mundial séo
dispersas e divergentes e, por isso, hdo permitem
comparacfes de dados entre empresas. Assim,
empresas transnacionais, com operacfes em
diversos paises, que necessitam de informagfes
sobre o desempenho global de suas operacdes,
precisam conciliar dados elaborados sob diferentes
normas contibeis em subsidiarias estabelecidas
nesses paises. Estas dificuldades criam embaracgo
sobre o papel da contabilidade na geracédo de
informacdes, requerendo, portanto, estudo de
normas convergentes, para facilitar comparacdes de
desempenho entre empresas de diferentes paises
e, também, a consolidacdo de resultados de
empresas transnacionais.

Horngren (2004) define contabilidade como:

O sistema de informacdo que mede as
atividades do neg6cio processa as
informag6es em relatdrios e comunica para
os tomadores de decis&o. E freqiientemen-
te chamada de a linguagem dos negocios.
Quanto melhor vocé entender essa
linguagem, melhores serdo suas decisées
de negédcio.

Conforme esclarece Santos (1995), até a Il
Guerra Mundial, os processos de producdo tém
base, essencialmente, local ou nacional, utilizando
eventualmente a importagdo de matérias-primas do
exterior. A partir de 1945, a humanidade assistiu a
um forte processo de interacdo dos sistemas
produtivos mundiais. No ocidente, as empresas
multinacionais articularam um sistema complexo de
producédo, a partir de diferentes pontos do globo,
realizando um gigantesco movimento de capital, em
nivel internacional, expandido drasticamente entre
0s servigcos e o mercado de capital financeiro.

Porém, néo se pode restringir a globalizagao
apenas aos aspectos econdmicos e comerciais, pois
€ grande a influéncia das questdes relacionadas ao
desenvolvimento tecnoldgico, devido ao grande
avanco dos meios de comunicagfes associados a
informética, a eletrbnica, a reducdo das restricbes
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comerciais, a convergéncia de materiais e
processos, as transformagdes culturais e a outros
aspectos ndo menos importantes.

Vale lembrar que, alguns fatores
contribuiram de forma significativa para acelerar as
mudancgas nas formas de “internacionalizacdo”,
dentre os quais se destacam:

a) Aflexibilizagcdo das regulamentacdes financeiras,
gue possibilitaram a gradual eliminagdo de
barreiras aos fluxos de capitais internacionais,
promovida por nimeros crescentes de paises;

b) O desenvolvimento de novas tecnologias nas
areas de telecomunicacgédo, de informatica e de
gestéo;

c) A crescente participacdo dos chamados
investidores institucionais nos mercados
financeiros mundiais, através do mercado
financeiro e de capitais. (Fundos de Penséo,
Ventures Capital, Bancos de Investimento, etc);

d) Aformagé&o de blocos de comércio tais como: o
Nafta, a Unido Européia, o Mercosul e a Alca.

Diante dos fatores descritos, associada a
crescente importancia do investimento de capital
externo em ativos no Brasil, as operacdes de fusbes
e aquisicdes de empresas e o incremento do
comeércio internacional tém exigido a criacdo de uma
linguagem contabil, que seja universalmente
entendida e véalida. O Brasil, como pais integrante
desse contexto, deve buscar sua insercéo imediata
como um dos signatarios interessados em participar
da convergéncia das normas contabeis. A
International Financial Reporting Standards—IFRS,
que tem por objetivo proporcionar essa plataforma
universal e a convergéncia para a ado¢do de um
conjunto completo de normas contabeis e de
divulgagdo de informacdes de qualidade
universalmente reconhecida, confere credibilidade
e transparéncia a administragdo e demonstra seu
comprometimento com a empresa — qualidades
fundamentais a boa governanga corporativa(1). A
aplicacdo das Normas Internacionais de
Contabilidade pelas empresas tem conotacdes
distintas; em algumas delas sdo meramente
normativas, outras, talvez ainda mais importantes,
estdo associadas a beneficios econdmicos
concretos, na forma de atragdo de maior volume de
investimentos e reducéo do custo de capital.

Os investidores do mercado de capitais
nunca foram um grupo tdo vasto e formado por
pessoas com tdo diferentes “backgrounds”
socioculturais e variados graus de sofisticacdo e
entendimento da dindmica de atuacéo das empresas

e dos investimentos financeiros. Melhor podera ser
a percepcao sobre os riscos, possibilitando
dimensionar retornos para o capital que se pretende
investir. Em 2000, a Organizacgéo Internacional das
Comissfes de Valores Mobilidrios — I0SCO -
recomendou a aceitacdo das Normas Internacionais
de Contabilidade a todas as bolsas de valores,
inclusive a bolsa brasileira, para a elaboracao de
demonstragdes financeiras de empresas listadas.

A tendéncia nos meios académicos e
profissionais no Brasil € apoiar a convergéncia das
praticas contdbeis geralmente aceitas em
conformidade com as orientagcfes da IFRS. O
Instituto dos Auditores Independentes do Brasil -
IBRACON, que publicou uma traducao, para o
portugués, das IFRS emitidas até o ano de 2001,
deu inicio a um amplo projeto de harmonizacao das
normas brasileiras as internacionais; e cinco
empresas brasileiras (Bradesco, CVRD, Banco Itad,
P&o de Acucar e Petrobras) contribuem regularmente
com recursos financeiros para o esfor¢co do IASB
de promover a harmonizacdo das normas contabeis.

O International Accounting Standards Board
— IASB (Conselho das Normas Internacionais de
Contabilidade), responsavel pela emissdo das
International Financial Reporting Standards—IFRS
(antes conhecidas como International Accounting
Standards — IAS), ou Normas Internacionais de
Contabilidade, foi criado, na sua forma atual, como
resposta a demanda por melhores e mais
consistentes pardmetros de governanca corporativa
e de principios contabeis, identificados pelo Forum
de Estabilidade Financeira (que retne o G8, o FMI
e o Banco Mundial, entre outros). O Férum
reconhece que a estrutura contabil tem papel
fundamental na promocédo da boa governanca
corporativa, além de contribuir positivamente na
eficiéncia dos esforcos do mercado financeiro.

A rapidez com que muitos dos mercados
desenvolvidos estdo adotando as normas
internacionais indica claramente que, dentro em
breve, essa serd a uUnica linguagem contabil
existente. Com efeito, a partir de 2005, dezenas de
paises passaram a exigir de suas empresas a
divulgacéo de informag8es financeiras de acordo
com as normas internacionais de contabilidade.

Diante disso, o0 objetivo neste trabalho é
apresentar a técnica da correcdo monetaria integral
e ajuste a valor presente como importantes
ferramentas para o aperfeicoamento das
mensuragdes contabeis, cuja metodologia utilizada
foi um estudo de caréater exploratério.
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2. CORRECAO MONETARIA INTEGRAL

A economia brasileira tem conseguido
controlar, nos ultimos doze anos, os problemas
provocados pela Inflagdo. Por conseguinte, os
estudos sobre a perda do poder de compra, corre¢ao
monetaria e outros assuntos correlatos deixaram de
ser evidenciados nos meios académicos e
empresariais. Isso, porém, néo significa dizer que
0s problemas deixaram de existir, mas que o enfoque
passou ser a capacidade gerencial da manutencéo
do poder de compra das empresas atuantes no Brasil
em relagdo aos padrdes internacionais (euro e délar).
Também, nesse periodo, foram evidenciados os
efeitos da variagdo cambial no seu patrimodnio e em
suas operacdes, motivadas pela volatilidade das
valorizagBes e desvalorizagbes da moeda corrente
(R$) frente ao (US$) e do (+$) na organizacao das
informagBes convergentes a um parametro mundial.
Nos anos recentes, as oscila¢cdes cambiais dessas
moedas estrangeiras tém provocado ganhos ou
perdas do poder aquisitivo em relacdo a moeda
corrente nacional e, por conseguinte, tém afetado
o resultado das empresas, medidos conforme as
regras contbeis vigentes no Brasil. (Vide quadro
2).

A partir de 1996, o governo extinguiu a
corre¢cdo monetaria do Balango através da Lei n°.
9.249/1995 para fins societarios e fiscais. O
problema é que proibiu o efeito (correcdo) e ndo as
causas (inflacdo). Porém, apesar da proibicdo da
corre¢cdo monetaria, persistiram registros evidentes
dainflagdo, que tém levado a inimeras controveérsias
quanto a identificagdo ou ndo do seu efeito nas
empresas. Se a corre¢cdo monetaria era um mal
necessério, ndo € menor o efeito desastroso que
ocorre com 0 ndo reconhecimento dos efeitos da
inflagdo nas demonstrag@es financeiras. Quando se
pretende fazer comparativos da evolucao histérica
das contas ao longo do tempo ou mesmo quando
se necessita saber o valor real de seu patriménio
comparando-se aos valores atuais de mercado, é
necessario que trabalhe com alguma técnica de
atualizacdo monetéria.

Diante disso, para que as demonstracdes
contabeis apresentem dados confiaveis ao longo do
tempo, o mais indicado é que as empresas utilizem-
se da técnica de corre¢cdo monetaria, mesmo que
apenas para fins gerenciais.

Padoveze (2004, p.122) relata que: “A
correcdo monetaria de balanco nada mais reflete
do que os efeitos da inflagdo nas contas patrimoniais;
portanto, perdas e ganhos monetarios sédo valores
reais que devem aumentar e diminuir o lucro do

exercicio”.

Para demonstrar o que realmente ocorre
com cada uma das contas, patrimoniais ou de
resultado, faz-se necessario trabalhar com a técnica
de correcdo monetéria integral, por esta demonstrar
0s ganhos e perdas com itens monetéarios, bem
como a corregao dos itens ndo monetarios, receitas,
custos e despesas.

Para Yamamoto (1994, p. 282): “[...] ITENS
MONETARIOS s&o aqueles ativos ou passivos que
representam dinheiro em espécie, direito a receber
em dinheiro ou obrigacdo a ser saldada com
pagamento em dinheiro”.

Segundo Padoveze (2004, p. 106): “Sao
considerados ativos monetéarios aqueles cujo valor
ndo depende de realizacdo, ou seja, de um evento
posterior a venda. Basicamente a caracteristica dos
ativos monetéarios é terem seu valor atrelado e
prefixado em moeda”.

De acordo com Padoveze (2004, p. 108), os
passivos monetarios também sofrem os efeitos da
inflacdo, s6 que de maneira inversa ao ativo. O autor
defende ainda que, os passivos monetérios sédo
divididos em: Monetérios Puros (Fornecedores,
Duplicatas a Pagar, Salarios e Encargos a pagar,
Impostos a recolher, Contas a pagar prefixadas e
Monetarios com mecanismo de defesa,
Financiamentos, Empréstimos com juros ou
correcdo monetaria ou cambial, imposto de Renda
com correcdo monetaria).

Para Yamamoto (1994, p. 290): “Séo itens
nado monetarios todos 0os que ndo representam
obrigacdo determinada de pagar em dinheiro ou
direito de receber em dinheiro, pelo menos numa
acepcgdo simples”.

Diante do exposto, pode-se perceber que
0s itens monetérios estéo vinculados & moeda ou a
valores a receber ou a pagar, que terdo sua
realizagdo em moeda, se restringindo assim ao
caixa, banco, duplicatas a receber e outros direitos
a receber em moeda, fornecedores, empréstimos e
outros valores a pagar em moeda. Dessa forma,
todos os bens e as contas que ndo sdo conversiveis
em dinheiro sem que haja uma operac¢éo de vendas,
fazendo parte dos itens ndo monetérios.

ludicibus et al (2003, p. 499) afirma que:

No transcorrer de um periodo com inflagao,
os itens de natureza monetaria, como
disponivel, realizaveis e exigiveis, sédo
normalmente demonstrados em termos de
moeda com poder aquisitivo atual, ou
proximo do atual. No entanto itens de
natureza nao Monetaria, como por
exemplo, o imobilizado, os estoques e o
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capital integralizado pelos acionistas,
podem estar representados por valores
formados em diversos exercicios por
moedas com varios niveis de poder
aquisitivo.

Para gerenciar os itens monetarios em
termos de manutencdo do poder de compra, basta
que a empresa tenha uma diretriz de
acompanhamento da projecdo da inflacdo para que
seus contratos sejam formalizados dentro dessa
perspectiva. Assim, quando a empresa efetuar
vendas a prazo, contratar compras a prazo e obtiver
empréstimos ou financiamentos, devera seguir uma
politica de juros de acordo com o nivel de inflagdo
esperado. Sendo assim, ndo é recomendéavel possuir
montantes elevados em caixa e em conta corrente
bancéria, mas buscar sempre mecanismos de
protecdo para que ndo sejam corroidos pela inflagéo.
Para acompanhamento das perdas e ganhos com a
inflacdo, a técnica mais indicada é a correcéo
monetaria integral.

Mesmo com a extingcdo da correcao
monetaria, excelentes legados ficaram como
referéncias, especialmente as normas estabelecidas
a época pela Comissdo de Valores Mobiliarios
(CVM), como a Instru¢cdo CVM — 64 de 1987, 138
de 1991, 146 de 1991, 191 de 1992 e 248 de 1996.

Através do quadro 1, elaborado com dados
extraidos do site do FMI-Fundo Monetario
Internacional, pode-se perceber a disparidade
inflacionaria que ainda depara-se ao fazer a
comparacédo entre o Brasil e outros paises tais como:
Estados Unidos, Japdo e Alemanha.

Quadro 1 - Inflagdo IPC

Ano EUA Japao Alemanha Brasil
1996 33 0.1 12 9.2
1997 17 18 11 51
1998 16 0.6 0.5 17
1999 27 -03 0.1 8.6
2000 34 -0.7 0.9 5.8
2001 1.6 -0.7 19 74
2002 24 -0.9 18 11.9
2003 19 -0.2 1.6 9.0
Soma 18.6 -03 9.1 58.6
Acumulado 20.2 -03 9.5 75.5

Considerando que o Brasil ainda possui
desajustes econbmicos capazes de interferir na
inflacdo, fica evidente a necessidade de
apresentacdo das demonstracdes contabeis em

moeda constante para fins gerenciais, ja que para
fins societarios ndo ha previsdo de que possa ocorrer
alteracdo na legislacado, tornando a correcéo
monetaria novamente obrigatéria. Sendo assim, o
quadro 2 evidencia a evolucdo da inflacdo de 1995
a 2006, bem como a taxa de juros praticada e a taxa
cambial corroborando a necessidade da prética da
técnica de converséo das demonstracdes contabeis
em moedas mais estaveis, ou seja, a substituicdo
da moeda funcional.

Quadro 2 — Evolugdo da Inflagdo Pés Plano

Real - 1995
Ano IGPm IPC TaxadeJuros | Délar Comercial
(FGV) | (FIPE) ANBID (PTAX) R$/US$
1995 1524 23,17 34,54 0,638
1996 9,20 10,03 22,73 0,917
1997 7,74 4,82 37,19 1,005
1998 1,78 -1,79 27,72 1,078
1999 20,10 8,64 18,93 1,161
2000 9,95 4,38 16,51 1,815
2001 10,38 7,13 19,07 1,830
2002 2531 9,92 24,09 2,350
2003 8,71 8,17 16,34 2,921
2004 12,41 6,57 16,76 3,078
2005 1,22 4,53 18,39 3,075
2006 3,83 2,55 13,08 2,285
Acumulado 223,70 130,21

A perda do poder aquisitivo da moeda
nacional afeta diretamente a contabilidade, face aos
reflexos nos valores das contas e no lucro (ou
prejuizo). As demonstracdes elaboradas a valores
histéricos (sem nenhum ajuste) apresentam um
somatorio de valores em real (R$) de diferentes
poderes aquisitivos com pouca representatividade
informacional para tomada de decisédo. Por ocasido
das (des)valorizagdes do real frente ao délar,
salientando o fato de que entre 1995 a 1997 a
desvalorizacao foi de, aproximadamente, 40% e, de
1997 a 2005, de 205%, foram grandes as perdas
financeiras nas empresas, sem que 0 governo se
preocupasse em atenuar os prejuizos, tendo em vista
a intensa necessidade de arrecadacdo tributaria.
Sendo assim, pode-se perceber que a variagcdo do
IGPM(FGV) acompanha a variagdo cambial frente
ao dolar. No entanto, o IPC (FIPE) néo reflete essa
variacao.

Tomando-se por base a necessidade de
apresentar ao usuario da informacao contébil um
patriménio préximo da realidade, faz-se necessario
observar alguns aspectos que sdo fundamentais na
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elaboracéo das demonstracdes contabeis, seguindo

a técnica de corre¢do monetaria integral, conforme

paragrafos de 11 a 28 da NIC-29 (Norma

Internacional de Contabilidade):

- Grande importancia em economias de elevado
grau de inflacéo;

- Itens monetéarios e itens ndo monetarios sdo
demonstrados em valores proximos da realidade;

- Mesmo em economias em que se busca o
controle da inflagdo a corre¢cdo monetaria torna-
se importante;

- Atualizar as demonstracfes com base em moeda
forte possibilita apresentar um resultado que
melhor represente a realidade da empresa,
através de indices gerais de precos do pais
(IGPM, IPC); variag&o do ddlar, euro, etc;

- Indexador: Aumento de preco (inflacéo);

- Desindexador: Diminuicdo de precos podendo
chegar a (deflacdo);

- Atualizagdo Monetéria ou corregdo Monetaria.

- Além de produzir demonstra¢gfes contabeis em
uma Unica moeda para todos o0s seus
componentes, evidencia o efeito da inflag&o nos
elementos patrimoniais;

- Torna-se necessario a ado¢do de um indice que
reflita a perda do poder aquisitivo da moeda
corrente;

- Para elaboracdo da corre¢do integral, parte-se
dos valores histéricos registrados e ndo dos
valores de mercado. Por esse motivo, mantém-
se o Principio do Custo Original como Base de
Valor.

Além dos aspectos importantes relatados,
existem inimeras razdes para que uma empresa
apresente suas demonstracdes contibeis em moeda
constante, dentre as quais se destacam algumas de
grande relevancia:

- Perda de capacidade de compra, com as
disponibilidades e com os valores a receber;

- Ganho de capacidade de compra com os valores
a pagar;

- Lucro Bruto distorcido, ao comparar-se 0 pre¢o
de venda com o custo historico;

- Defasagem nos valores de ativos néo
monetarios;

- Desatualizacdo dos valores de receitas e
despesas nas demonstracdes de resultados, pois
normalmente ocorre de somar valores dos
Gltimos 12 meses para, s6 entdo, conhecer o
resultado do ano da empresa,;

- Enormes distor¢cfes na apresentacdo de
demonstragdes financeiras, comparando-as com
periodos anteriores; e

- Distor¢do nos indices de Andlise financeira.

A seguir, apresenta-se, também, alguns
objetivos da conversdo das demonstracdes
contabeis em moeda forte, tendo por base a NIC-15
(Norma Internacional de Contabilidade):

- Proporcionar condi¢Bes de gerar informacdes
para manutencdo do capital investido;

- Possibilitar a consecucdo de demonstracdes
contabeis ndo sujeitas aos efeitos inflacionarios;

- Possibilitar a comparacéo de dados de empresas
situadas em diversos paises (equivaléncia
patrimonial e consolidacdo das demonstracdes
contabeis);

- Permitir aidentificagdo dos ganhos ou perdas nos
itens monetarios;

- Possibilitar a harmonizagéo das regras contabeis
para fins de comparacéo;

- Auxiliar na Busca da eficiéncia informacional do
processo de gestdo, visando atingir os objetivos
preestabelecidos (gera¢éo de riquezas); e

- Permitir uma adequada interpretacdo dos
relatorios contabeis.

Na economia brasileira grande parte dos
contratos de compras, vendas, empréstimos,
possuem percentuais representativos de juros
embutidos nos valores contratados. Assim, torna-
se necessario fazer os ajustes das contas a valor
presente para, posteriormente, aplicar a técnica de
corre¢cdo monetaria, demonstrando de forma mais
clara o que realmente a empresa ganhou ou perdeu
com a inflag&o.

3. AJUSTE A VALOR PRESENTE

Com a utilizacdo da técnica de ajuste a valor
presente, as contas do Ativo e Passivo sdo avaliadas
por critérios que possibilitam apresenta-las a valores
coincidentes com a data de cada transacéo,
atendendo, assim, o Principio do Denominador
Comum Monetério.

As transacdes, que sdo realizadas por
valores pré-fixados para liquidacao futura, séo
responsaveis para que a administragcdo tenha a
necessidade de trabalhar com o conceito de valor
presente. O valor do dinheiro no tempo tem sido peca
fundamental para que a organizacao tome certas
precaucdes, em termos de prazos e juros, para se
proteger dos efeitos inflacionérios existentes em uma
economia.

Considerando o impacto que 0s juros pré-
fixados provocam nas transacdes, as
demonstracdes contabeis, ao serem elaboradas em
dado periodo, néo refletem a realidade daquele
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momento.

Desse modo, torna-se importante que tais
transacdes geradoras de Direitos e Obrigacdes
futuras em montantes pré-fixados sejam traduzidas
a valor presente nos respectivos registros contabeis,
fazendo o expurgo dos juros embutidos, tornando
0s valores compativeis a época da transacéo. Assim,
da condi¢des para que seja aplicada a técnica da
corre¢cdo monetaria integral, partindo-se de valores
que atendam o Principio da Realizacdo da Receita
e do Confronto com a Despesa e ou da Competéncia
dos Exercicios, observada a Convencédo da
Materialidade.

Padoveze (2004, p. 126) comenta que o
primeiro procedimento a ser adotado para ajuste a
valor presente é trazer para valores do final do
balanco patrimonial os valores dos créditos e
obrigacdes com valores prefixados e vencimentos
futuros.

Pode-se dizer que, para aplicacdo do ajuste
a valor presente necessita-se reconhecer o valor do
dinheiro no tempo. Sendo assim, valor presente é o
valor atual de um montante futuro.

ludicibus et al (2003, p. 514) dizem que:

Na corregédo integral, como estamos
trazendo todos os valores dos itens
componentes das Demonstracdes
Contébeis para uma Unica data, nada mais
justo que descontarmos dos valores a
receber e a pagar este sobrepreco. Se o
sobrepre¢o ndo tiver sido adicionado, de
qualquer forma o ajuste deve ser feito para
se trazerem os valores nominais a seus
efetivos valores presentes.

Segundo Yamamoto (1994, p. 290): “Todos
0s itens ndo monetarios adquiridos para pagamento
a prazo precisam, primeiro, ser ajustados a valor
presente, para depois serem transformados em
UMC (Unidade Monetéaria Constante) ou passarem
a ser corrigidos”.

Por exemplo, na aquisicdo de mercadorias
a prazo a conta fornecedor (item monetério) nédo
muda de valor com a aplicacdo do ajuste a valor
presente, o que muda é o valor dos estoques (item
ndo monetario), que sdo deduzidos dos juros pré-
fixados para, posteriormente, serem transformados
em UMC (Unidade Monetéaria Contébil), podendo, a
partir dai, serem desenvolvidos os trabalhos com
relacdo a corre¢cdo monetaria integral.

Com a aplicacdo do ajuste a valor presente,
0s juros embutidos nos montantes pré-fixados,
oriundos de vendas e compras a prazos, ao inves
de serem considerados como receitas de vendas

ou custos das mercadorias estocadas sdo tratados
como receita financeira comercial a apropriar,
retificadora dos valores a receber, e despesa
financeira comercial a apropriar, retificadora dos
valores a pagar. Nos respectivos vencimentos das
parcelas a receber ou a pagar tais receitas e
despesas séo baixadas das contas a apropriar e
levadas ao resultado do periodo nas contas receita
financeira comercial e despesa financeira comercial.

Apoés a aplicacdo do valor presente, as
contas, no momento da transacdo, sao
transformadas em UMC e, futuramente, na data da
apresentacdo das demonstragfes contabeis, sdo
convertidas novamente para moeda corrente,
gerando, assim, ganhos ou perdas nas contas
monetérias e correcdo monetaria nas contas nao
monetérias.

ApGs conhecerem as receitas financeiras
comerciais do periodo e a perda com valores a
receber, tais contas sdo confrontadas confirmando
se realmente houve naquele periodo receita
financeira comercial ou perda em funcao da inflacao.
Da mesma forma, ao apurar as despesas financeiras
comerciais do periodo e os ganhos com valores a
pagar também s&o confrontadas com a finalidade
de verificar se houve realmente despesa financeira
ou ganho em fun¢éo da inflacdo.

A correcdo monetaria apurada em fungéo
dos itens ndo monetarios é incorporada ao respectivo
item, alterando, assim, o seu valor contabilmente,
passando a fazer parte do patrimbnio da empresa.

Como contrapartida das contas de ganhos
ou perdas com a inflagdo pode-se criar uma conta
transitoria, denominada de Ganhos ou Perdas com
itens monetarios, que, posteriormente, serd zerada
confrontando-se com a conta de correcdo monetaria,
gerada através da atualizacdo dos itens néo
monetarios.

Para melhor ilustracéo sobre a aplicacdo da
correcdo monetaria integral e do ajuste a valor
presente, apresenta-se, a seguir, um caso com a
traducéo das contas a valor presente, conversao dos
itens em moeda forte, aplicacdo da correcao
monetaria integral, reconverséo para moeda corrente
e apresentacao do resultado atualizado na data de
encerramento do balanco.

4. APLICACAO DO AJUSTE A VALOR
PRESENTE E CORRECAO MONETARIA
INTEGRAL

O caso apresentado tem como finalidade
demonstrar como realizar a evidenciacdo das
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demonstra¢des contabeis em moeda constante e
moeda corrente ajustada, utilizando-se a técnica de
correcdo monetéria integral e ajuste a valor presente.
Cabe salientar que, as Normas Internacionais de
Contabilidade, para os casos de inflacdo compativeis
ao caso desenvolvido, ndo exigem a utilizacdo da
técnica de corre¢cdo monetaria integral para
elaboracdo das demonstracdes contabeis, mas
recomenda sua aplicacdo para uma melhor
performance da informacéo.

Devido a questbes praticas, o exemplo
restringe-se apenas a duas demonstracdes basicas:
Balango Patrimonial e Demonstracdo de Resultado
do Exercicio.

No Quadro 3 destaca-se o Balanco
Patrimonial da empresa A em 31-12-2006:

Quadro 3 — Balang¢o Patrimonial

BALANCO PATRIMONIAL EM 31 DE DEZEMBRO DE
2006
EMPRESA — A
ATIVO
CIRCULANTE
Disponivel 5.000,00
Clientes 2.000,00
Estoques 80.000,00
NAO CIRCULANTE
Imobilizado 43.000,00
Total do Ativo 130.000,00
PASSIVO
CIRCULANTE
Fornecedores 20.000,00
Empréstimos 55.000,00
PATRIMONIO LiQUIDO
Capital Social 50.000,00
Lucros Acumulados 5.000,00
Total do Passivo 130.000,00

No quadro 4 estao demonstrados os indices
de inflagéo e as taxas de juros, hipotéticos, para o
periodo em estudo, compreendendo dezembro de
2006 a fevereiro de 2007.

Quadro 4 — Taxas de juros e indices de inflag&o.

Dezembro | Janeiro Fevereiro
Taxa de Juros em percentual 3,00 3,00
indice de Inflac&o 100,00 102,00 103,00

O quadro 5 apresenta as movimentacdes
efetuadas no més de janeiro de 2007, sendo que o
critério de avaliacéo do estoque aplicado foi o PEPS
(primeiro que entra, primeiro que sai):

Quadro 5 — Movimentacdo de janeiro de 2007

Empresa A

Venda a prazo, vencimento em margo 32.463,54
CMV 20.000,00
Compra a prazo, vencimento em margo 10.821,18
Recebimento de duplicatas 9.180,00

O quadro 6 apresenta as movimentacdes
efetuadas no més de fevereiro de 2007:

Quadro 6 — Movimentacédo de fevereiro de 2007

Empresa A

Venda a prazo, vencimento em margo 40.208,11
CMV 26.500,00
Pagamento de fornecedores 10.094,00
Recebimento de duplicatas 12.051,00

No Quadro 7 sdo demonstrados os valores
da movimentacdo de janeiro de 2007, com a
apresentagao dos fatos a valor presente em moeda
corrente (R$) e transformagéo para moeda constante
(UMC).

Os calculos a valor presente foram
efetuados utilizando a seguinte férmula:

VF
(1+)"

VP =

VP = Valor presente

VF = Valor Futuro

i = Taxa de juros

n = Namero de periodo de capitalizacao
Demonstracéo de célculo das vendas constante no
quadro 7:

VP = 32.463,54 + (1+0,03)?

VP =32.463,54 + 1,0609

VP = 30.600,00

Receita Financeira a Apropriar em Fevereiro =
30.600,00 x 1,03 = 31.518,00 — 30.600,00 = 918,00.
Receita Financeira a Apropriar em Marco =
31.518,00x 1,03 =32.463,54 — 31.518,00 = 945,54.
O valor em moeda constante foi encontrado através
da divisdo do valor em moeda corrente (R$) pelo
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indice de inflag&o do més da movimentagéo, exceto
0 saldo anterior, que foi dividido pelo indice de
inflagdo de dezembro de 2006 e o CMV, que foi
mantido a UMC da entrada da mercadoria no
Estoque.

Quadro 7 — Movimentac&o em janeiro de 2007

Venda R$ umc

Duplicatas a Receber 32.463,54 318,27
Vendas 30.600,00 300,00
Receita Financeira a apropriar em fevereiro 918,00 9,00
Receita Financeira a apropriar em margo 945,54 9,27
Custo das mercadorias vendidas 20.000,00 200,00
Compra R$ umc

Mercadorias 10.200,00 100,00
Despesa Financeira a apropriar em fevereiro 306,00 3,00
Despesa Financeira a apropriar em marco 315,18 3,09
Fornecedores 10.821,18 106,09
Recebimento R$ umc

Duplicatas a Receber 9.180,00 90,00

No Quadro 8 sdo demonstrados os valores
da movimentacdo de fevereiro de 2007, com a
apresentacdo dos fatos a valor presente e
transformacgé@o para moeda constante. O valor em
moeda constante foi encontrado através da diviséo
do valor em moeda corrente (R$) pelo indice de
inflacdo do més da movimentagdo, exceto o saldo
anterior, que foi dividido pelo indice de inflacdo de
dezembro de 2006, e 0 CMV, que foi mantido a UMC
da entrada da mercadoria no Estoque.

Quadro 8 — Movimentac&o em fevereiro de 2007

Venda R$ umcC
Duplicatas a Receber 40.208,11 390,37
Vendas 39.037,00 379,00
Receita Financeira a apropriar em margo 1.171,11 11,37
Custo das mercadorias vendidas 26.500,00 265,00
Pagamento R$ umcC
Fornecedores 10.094,00 98,00
Recebimento R$ umcC
Duplicatas a Receber 12.051,00 117,00

O quadro 9 apresenta o reconhecimento das
receitas e despesas financeiras que dever&o compor
o resultado do més de fevereiro de 2007:

Quadro 9 — Apropriacdo de despesas e receitas
financeiras

O quadro 10 demonstra como foram
calculados os ganhos e perdas com itens
monetarios, sendo necessario fazer a movimentagéo
das contas em moeda corrente e em moeda
constante, multiplicando o saldo em moeda
constante pelo indice de inflacdo de fevereiro e
deduzindo o saldo em moeda corrente, encontrando,
assim, o valor da perda.

Quadro 10 — Apuracédo de ganhos e perdas com
itens monetarios

Caixa R$ umc
Saldo Inicial 5.000,00 50,00
Recebimento de duplicata em Janeiro 9.180,00 90,00
Pagamento de fornecedor em fevereiro (10.094,00)  (98,00)
Recebimento de duplicata em fevereiro 12.051,00 117,00
Saldo em 28-02-2007 16.137,00 159,00
Perda no caixa (159,00 x 103) - 16.137,00 = 240,00

Clientes R$ umc
Saldo Inicial 2.000,00 20,00
Vendas em janeiro 3246354 31827
Recebimento de duplicata em janeiro (9.180,00)  (90,00)
Vendas em fevereiro 40.208,11 390,37
Recebimento de duplicata em fevereiro (12.051,00)  (117,00)
Saldo em 28-02-2007 53.44065 521,64
Perda com clientes (521,64 x 103) - 53.440,65 = 288,27
Fornecedores R$ umc
Saldo Inicial 20.000,00 200,00
Compra em janeiro 10.821,18 106,09
Pagamento em fevereiro (10.094,00)  (98,00)
Saldo em 28-02-2007 20.727,18 208,09
Ganho com fornecedores (208,09 x 103) - 20.727,18 = 706,09
Empréstimos R$ umc
Saldo Inicial 55.000,00 550,00
Saldo em 28-02-2007 55.000,00 550,00
Ganho com empréstimos (550,00 x 103) - 55.000,00 = 1.650,00

O quadro 11 demonstra como foi calculada
a correcdo monetaria dos itens ndo monetérios,
sendo efetuada a movimentacdo das contas em
moeda corrente e em moeda constante,
multiplicando o saldo em moeda constante pelo
indice de inflag&@o de fevereiro e deduzindo o saldo
em moeda corrente, encontrando, assim, o valor da
correcdo. Como a correcdo monetéaria pode ser
efetuada somente para fins de andlise e ndo para
fins societérios e fiscais, o valor da correcdo do
capital social foi incorporado diretamente ao capital.
Cabe salientar que, somente sera corrigido o lucro
contabilizado até o final do periodo anterior, visto

Despesas € Rec?itas Financeiras R$ umc que o lucro do periodo € encontrado apds a
Despesa Financeira 306,00 3,00 [ atualizagdo de todas as contas de resultado.
Receita Financeira 918,00 9,00
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Quadro 11 — Calculo da correcdo monetaria
dos itens ndo monetarios

Estoques R$ umcC
Saldo Inicial 80.000,00 800,00
Vendas em janeiro (20.000,00)  (200,00)
Compras em janeiro 10.200,00 100,00
Vendas em fevereiro (26.500,00) (265,00)
Saldo em 28-02-2007 43.700,00 435,00
Corregdo monetaria (435,00 x 103) - 43.700,00 = 1.105,00

Despesas financeiras a apropriar R$ UMC
Despesas financeiras a apropriar em margo 315,18 3,09
Saldo em 28-02-2007 315,18 3,09
Corregdo monetaria (3,09 x 103) - 315,18 = 3,09

Receitas financeiras a apropriar R$ UMC
Receitas financeiras a apropriar em marco 945,54 9,27
Receitas financeiras a apropriar em marco 1.171,11 11,37
Saldo em 28-02-2007 2.116,65 20,64
Corregdo monetaria (20,64 x 103) - 2.116,65 = 9,27
Imobilizado R$ umMcC
Saldo Inicial 43.000,00 430,00
Saldo em 28-02-2007 43.000,00 430,00
Corregdo monetaria (430,00 x 103) - 43.000,00 = 1.290,00

Capital social R$ umcC
Saldo Inicial 50.000,00 500,00
Saldo em 28-02-2007 50.000,00 500,00
Corregdo monetaria (500,00 x 103) - 50.000,00 = 1.500,00

Lucros acumulados R$ umMcC
Saldo Inicial 5.000,00 50,00
Saldo em 28-02-2007 5.000,00 50,00
Correcdo monetéria (50,00 x 103) - 5.000,00 = 150,00

O quadro 12 demonstra como foi calculada
a atualizacdo monetaria das receitas, custos das
mercadorias vendidas e despesas do periodo, sendo
efetuada a movimentacdo da conta em moeda
corrente e em moeda constante, multiplicando o
saldo em moeda constante pelo indice de inflagédo
de fevereiro e deduzindo o saldo em moeda corrente,
encontrando, assim, o valor da atualizacao.

Quadro 12 — Célculo da atualizagcdo monetaria
das receitas e despesas

No quadro 13, a perda com clientes foi
confrontada com a receita financeira, permanecendo
com saldo a conta de maior valor. E a despesa
financeira foi confrontada com ganhos com itens
monetarios, permanecendo com saldo a conta de
maior valor. Assim, quando os saldos forem
apresentados na demonstragdo de resultado do
exercicio € possivel conhecer se a empresa teve
um ganho ou uma perda em decorréncia do
processo inflacionério.

Quadro 13 - Compensacéao de perdas e
ganhos, receitas e despesas financeiras

Compensacao de receita financeira com
perda com clientes R$

Receita financeira 927,00
Perda com clientes (288,27)
Saldo em receita financeira 638,73

Compensacédo de ganhos com itens
monetéarios com despesa financeira R$

Ganho com itens monetérios 2.356,09
Despesa financeira (309,00)
Saldo em ganhos com itens monetarios 2.047,09

O quadro 14 demonstra o resultado do
periodo base fevereiro de 2007, com valores em
moeda corrente ajustado e em moeda constante,
sendo que para encontrar o valor em moeda corrente
ajustado das contas vendas (quadro 12) e CMV
(quadro 12) multiplicou-se os saldos em moeda
constante pelo indice inflacionario de fevereiro de
2007 (103).

Os valores das receitas financeiras e ganhos
com itens monetérios, que foram extraidos do
quadro 13, e a perda inflacionaria com o caixa,
extraida do quadro 10, apresentam valores
expressos em moeda corrente (Reais). Para
encontrar os valores dessas contas em moeda
constante, dividiu-se os valores em moeda corrente

Vendas R$ umMcC s . . L. .
Vendas em janeiro 30.600.00 30000 pelo indice inflacionario de fevereiro de 2007 (103).
Vendas em fevereiro 39.037,00 379,00
Saldo em 28-02-2007 69.637,00 679,00
Correcdo monetéria (679,00 x 103) - 69.637,00 = 300,00
Custo da mercadoria vendida R$ umcC
Vendas em janeiro 20.000,00 200,00
Vendas em fevereiro 26.500,00 265,00
Saldo em 28-02-2007 46.500,00 465,00
Correcdo monetaria (465,00 x 103) - 46.500,00 = 1.395,00
Despesas financeiras R$ umMmC
Apropriacdo em fevereiro 306,00 3,00
Saldo em 28-02-2007 306,00 3,00
Corregdo monetaria (3,00 x 103) - 306,00 = 3,00
Receita Financeira R$ UuMC
Apropriacdo em fevereiro 918,00 9,00
Saldo em 28-02-2007 918,00 9,00
Correcdo monetaria (9,00 x 103) - 918,00 = 9,00
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Quadro 14 — Demonstracdo de Resultado do

Exercicio
DEMONSTRAGAO DE RESULTADO DO EXERCICIO EM FEVEREIRO
DE 2007
EMPRESA - A
Moeda corrente Moeda
ajustada constante
Receita Operacional Bruta
(+) Vendas 69.937,00 679,00
Custos das Mercadorias Vendidas
(-)Cmv 47.895,00 465,00
(=) Lucro Bruto 22.042,00 214,00
Outras Despesas e Receitas Operacionais
(-) Perda no Caixa 240,00 2,33
(+) Ganhos com Iltens Monetarios 2.047,09 19,88
Encargos Financeiros Liquidos
(+) Receitas Financeiras 638,73 6,20
(=) Resultado Liquido 24.487,82 237,75

O quadro 15 apresenta o Balanco
Patrimonial com posi¢cdo em 28 de fevereiro de 2007,
com valores em moeda corrente ajustados e moeda
constante.

Os saldos das contas em moeda corrente
foram extraidos dos seguintes quadros: Disponivel
(quadro 10), Clientes (quadro 10), Receita Financeira
a Apropriar (quadro 11), Estoque (quadro 11),
Imobilizado (quadro 11), Fornecedores (quadro 10),
Empréstimos (quadro 10), Despesas Financeiras a
apropriar (quadro 11), Capital Social (quadro 11) e
Lucros Acumulados (quadro 11 e quadro 14).

Os valores em moeda constante foram
obtidos através da divisdo dos valores em moeda
corrente ajustados pelo indice inflacionario de
fevereiro de 2007 (103).

Quadro 15 — Balang¢o Patrimonial

BALANCO PATRIMONIAL EM 28 DE FEVEREIRO DE 2007
EMPRESA - A

Moeda
Constante

Moeda corrente
ajustada

ATIVO
CIRCULANTE
Disponivel
Clientes
Duplicatas a receber
(-) Receita Financeira a Apropriar
Estoques

16.137,00
51.314,73
53.440,65

2.125,92
44.805,00

156,67
498,20
518,84

20,64
435,00

NAO CIRCULANTE
Imobilizado
TOTAL DO ATIVO

44.290,00
156.546,73

430,00
1.519,87

PASSIVO
CIRCULANTE
Obrigagdes operacionais
Fornecedores
Empréstimos
(- ) Despesas Financeiras a Apropriar
PATRIMONIO LIQUIDO
Capital Social
Lucro Acumulado

75.408,91
20.727,18
55.000,00

318,27

732,12
201,23
533,98

3,09

51.500,00
29.637,82

500,00
287,75

TOTAL DO PASSIVO

156.546,73 1.519,87

Diante do caso apresentado, pode-se
perceber que com o uso das técnicas de ajuste a
valor presente e da correcdo monetéria integral é
possivel apresentar o resultado da empresa e a nova
posi¢cdo patrimonial, tanto em moeda corrente
ajustada como em moeda constante.

5. CONCLUSAO

Este estudo teve a proposta de contribuir
para uma reflexdo sobre a necessidade de se
apresentar as demonstragdes contibeis em
conformidade com as Normas Internacionais de
Contabilidade, no que tange a elaboracdo dessas
demonstragcdes em moeda corrente ajustada e
moeda constante, utilizando a técnica da correcéo
monetaria integral.

Nesse contexto, as empresas brasileiras tém
diante de si a oportunidade Unica de demonstrar a
seriedade do seu compromisso com a prética de
contabilidade de alta qualidade, através da adocéo
dessa linguagem universal. Com esse objetivo em
vista, é recomendavel que as empresas brasileiras
avaliem a conveniéncia da divulgacdo das suas
principais informagdes financeiras de acordo com
as normas internacionais de contabilidade.

Devido as elevadas taxas de juros
prefixadas praticadas no Brasil impelindo um custo
financeiro oneroso, aplicou-se no caso préatico o
Ajuste a Valor Presente para evidenciar as receitas
e despesas financeiras contidas nos valores
realizveis e exigiveis antes da converséo para
moeda constante. Possibilitando, assim, apresentar
um resultado mais préximo da realidade em cada
periodo, bem como conhecer um valor livre de
qualguer 6nus financeiro para ser convertido em
moeda constante.

Apos a conversdo para moeda constante,
elaborou-se a movimentacdo de cada conta
apresentando os saldos em moeda corrente e
moeda constante. No final do periodo proposto para
apresentacao das demonstra¢ces contabeis, o saldo
de cada conta em moeda constante foi convertido
novamente para moeda corrente, com valores
ajustados, possibilitando encontrar as perdas ou
ganhos com itens monetérios e a corre¢do dos itens
ndo monetarios.

Com aidentificagdo dos ganhos, das perdas,
com itens monetéarios, da correcdo monetaria dos
itens ndo monetarios e das atualizacdes das vendas,
custos e despesas tornou-se possivel apresentar um
resultado bem proximo da realidade.

Assim, foi possivel apresentar a
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Demonstracdo de Resultado do Exercicio e o
Balango Patrimonial, tanto em moeda corrente
ajustada como em moeda constante, vindo atender
as exigéncias das Normas Internacionais de
contabilidade, no que tange aos paragrafos 11 a 28
da NIC — 29.

(1) (Governanca corporativa é o conjunto de
praticas que tem por finalidade otimizar o
desempenho de uma companhia ao proteger todas
as partes interessadas, tais como: investidores,
empregados e credores, facilitando o acesso ao
capital).
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