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Resumo

No final de 2007 foi publicada a lei 11.638 queiroet a Demonstracdo de Origens e
Aplicacbes de Recursos (DOAR) do rol das demor@dsagonsideradas, pela legislacdo
societaria, como obrigatoéria, colocando em seurlag®emonstracdo de Fluxo de Caixa
(DFC). Trata-se do fechamento de um ciclo de vigase iniciou em 1976 e que ao longo de
mais de 30 anos colecionou polémicas envolvendaysabdade informativa. Este trabalho
tem por objetivo descrever o ciclo de vida da DC#frdando seu nascimento, maturidade e
descontinuacdo como demonstracéo obrigatoria. Btoosse, através de analise bibliografica
e documental que a DOAR sofreu criticas pelo semédtésmo; teve seu principal contraponto
na DFC, pelo tipo de informacao disponibilizada esta demonstracéo; e apresentou graves
distor¢cdes no bojo de suas informacdes em periddadta inflacdo. Cabe se questionar se
havera espaco para esta demonstracdo na contdéiladeporativa, uma vez que o fim da
obrigatoriedade decretado por um instrumento legal € suficiente para determinar a
descontinuacdo de uma demonstracdo, desde querdsdautilidade para o usuario.
Palavras-chave Demonstracdo das Origens e Aplicagcbes de RecurfBAR.
Demonstracdes Financeiras.

Abstract

In December of 2007, the Brazilian Government mitdd the law 11.638 which changed
some rules about financial statements for capitatkets companies and other big entities.
This law dismissed the statement of changes iméiiad position of the roll of the mandatory
statements in Brazil and replaced it by the castv ftatement. This change finished a life
cycle initiated in 1976 and that throughout morantl30 years it has collected controversies
involving its informative quality. This paper intgs to describe the life cycle of statement of
changes in financial position since its birth untidturity and fall as mandatory statement. It
was verified through a bibliographical and docuneamlysis that the statement of changes in
financial position has received severe criticisme dio its complexity; it has had its
counterpoint in the cash flow statement, due to K&l of information published; and
presented strong distortions in periods of highatidn. It fits to reflection about the
remaining space for this statement in accountiregabse not only a legal instrument is
enough to lead to the suppression of a statemiang & remains useful for stakeholders.
Key-words: Statement of Changes in Financial Position. Sesiemd Applications of Funds
Statement. Financial Statements.
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1. Introducéo

A obrigatoriedade da Demonstracdo de Origens écdgiles de Recursos (DOAR)
nasceu com a publicacao da lei 6.404 no distartelari976. Ao longo de um pouco mais de
30 anos foi muito criticada e elogiada — ou talgefa mais preciso dizer defendida. As
criticas se focavam em alto grau em seu hermetismagja, era dificil de ser entendida e,
consequentemente, utilizada por aqueles que nésstm uma formacao mais solida na area
contabil. A Demonstracdo de Fluxo de Caixa (DFC)sémpre uma sombra a ameacar sua
existéncia, embora alguns estudiosos defendessemmaior abrangéncia da informacéo por
ela externalizada. Em sua maturidade, a informakgsimonibilizada pela DOAR sofreu um
forte revés alimentado pelas altas taxas inflacias&ue assolaram o pais. Seria injusto crer
que este foi um problema especifico da DOAR, mat®urse de um duro golpe em uma
demonstracdo que ja vinha sendo, ha algum temiticada. Por fim, a lei 11.638, publicada
no final de 2007, veio trazer a substituicdo da ROpela DFC como demonstracéo
obrigatoria.

Assim, este trabalho tem como objetivo narrarctoaile vida da DOAR, abordando,
através de analise bibliografica e documental, remcimento, maturidade e descontinuacéo
de sua obrigatoriedade.

2. Metodologia

Visando alcancar o objetivo deste trabalho foi lengentada uma pesquisa
bibliografica e documental

A andlise do ciclo de vida neste trabalho se em@oestruturada em trés partes
distintas: génese, maturidade e ocaso. Na analistodhs estas etapas encontra-se forte
contribuicdo da pesquisa bibliografica, contudpeesl atencéo foi dada, na maturidade, ao
impacto das elevadas taxas de inflacdo na qualidadnformacéao trazida pela DOAR, dada
a dificuldade inerente ao desenvolvimento do tefAwui, além de uma criteriosa revisao
bibliografica envolvendo o processo inflacionarioag ferramentas contabeis usadas par
quantificar a acdo deste fenbmeno econémico sabetivns organizacionais, foi implentada
uma cuidadosa analise documental envolvendo deragfies contabeis arquivadas na CVM,
referentes a um dos periodos de maior drasticidadenovimento de precos do pais. Os
cuidados metodoldgicos referentes a tal analisergram-se detalhados a seguir.

2.1. Escolha do Setor e do Periodo de Tempo

Para fins deste trabalho procurou-se um setortiggese como caracteristica alto
volume de itens pertencentes ao circulante, tendoseu bojo, principalmente, valores
relevantes na figura de créditos e obrigacoesxamddis, que quando trazidas a valor presente,
afetariam consideravelmente os valores do ativassipo circulantes. Tendo em vista tais
consideracdes, 0 setor varejista foi selecionado.

Como para o alcance do objetivo deste trabalha hécessidade de se demonstrar as
distorcbes causadas por regimes altamente inflacas na Demonstracdo de Origens e
Aplicacbes de Recursos, buscou-se selecionar uindpepara analise marcado por uma das
mais altas taxas inflacionarias ja experimenta@dabistoria econémica brasileira. A escolha
recaiu sobre o periodo que vai de 1988 a 1991 ntu@ qual, nas palavras de Contador
(1989, p. 1-2), “as expectativas de inflacdo atarginiveis recordes, convergindo na opiniao
de muitos para a chamada hiperinflagéo”.
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2.2. Empresas Selecionadas

Com base no setor e periodo de tempo anteriornnegeionados e tendo em mente
0s objetivos do trabalho, buscou-se empresas gassém a Demonstracdo de Origens e
Aplicacbes de Recursos calculada tanto pela Legisl&ocietaria, quanto pela metodologia
da Correcdo Monetéaria Integral. A escolha recaibrescas empresas de capital aberto.
Recorrendo-se ao Cadastro Geral de Companhias asbeth Comissdo de Valores
Mobiliarios, selecionou-se as empresas do setejista e, deste grupo, foram excluidas todas
as empresas que nao tivessem as informacdes camgleante o periodo selecionado para a
pesquisa. Conseguiu-se um total de onze empredadaks no Quadro 1.
- Arapué
- Borghoff
- Drogarias Catarinense
- Grazziotin
- Imcosul
- J. H. Santos
- Livraria do Globo
- Lojas Brasileiras
- Lojas Hering
- Mappin
- Mesbla

Para cada uma das empresas selecionadas conseguiDemonstracédo de Origens e
Aplicacbes de Recursos em cada um dos quatro amopedodo analisado, calculada
conforme a Legislacdo Societaria e Correcdo Mometategral - somando um total de
quarenta e quatro demonstracdes para cada um ganékmdos.

2.3. Andlise da Distorcao

Conforme pode ser observado maia adiante, a Garfdpnetaria Integral representa
o desenvolvimento de uma completa técnica de remimiento dos efeitos inflacionarios,
segundo os moldes da Contabilidade a Nivel GeralPdgos, enquanto a Legislacédo
Societaria representa apenas uma simplificacdoedamian Consequentemente esta Ultima tem
uma baixa efetividade na depuracado dos efeitosftigdio e, portanto, as diferencas apuradas
no uso de ambas as tecnologias representa a dstoagisada pela alta inflacdo na DOAR.
Nas palavras de Madeira (1991, p. 34) a "DOAR sdgum método da Correcéo Integral
permite o melhor conhecimento de aplicacdo nos itknAtivo Permanente, pois, estdo em
valores da mesma moeda".

3. DOAR: Génese

A DOAR surgiu com o advento da lei 6.404/76 e pséde conceituada como a
“divulgacéo da natureza dos recursos gerados atdong ou aplicados nos, ativos e passivos
nao circulantes, que provocaram alteracdes noatagé giro entre o inicio e o fim de
determinado periodo, explicando, assim, as mogilies ocorridas na posicao financeira de
uma companhia” (GOUVEIA, 1980, p. 23).

Para Lemes Junior, Rigo e Cherobim (2002, p. 72)@AR tem grande utilidade
para identificar a movimentacdo de fundos na omgedio. A variagcado positiva ou negativa
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nas contas reflete onde a organizacdo esta apticaedrsos e de onde esses recursos estao
vindo”.

Para atingir tais objetivos esta demonstracdosapteu uma estrutura dividida em
quatro partes: um agrupamento das origens de oscuisn segundo agrupamento com as
aplicacdes de recursos, um total com o excessosufigiéncia das origens em relacdo as
aplicacdes e, por ultimo, “os saldos, no iniciocefim do exercicio, do ativo e passivo
circulantes, o montante do capital circulante dquée o seu aumento ou reducdo durante o
exercicio” (BRASIL, 2002, p. 85).

A origem de recursos pode ser conceituada como

gualquer aumento do capital circulante proveniel®aima diminuicdo do
ativo ndo circulante, ou de um aumento do passam circulante (...).

Analogamente, qualquer diminuicdo do capital cantd provocada por um
aumento do ativo ndo circulante ou por uma redugdopassivo nao
circulante é denominada aplicacdo de recursos (GERAM993, p. 357).

Para Matarazzo (2003, p. 49), a DOAR cobre umankadeixada pelo balanco
patrimonial, j& que este ndo deixa claro “como @resa passou de determinada posicao de
investimentos e financiamentos para outra posigécseja, quais 0s recursos adicionais de
gque a empresa se utilizou e onde os aplicou”.

Carneiro Juanior e Marques (2005, p. 104) exaltapapel da DOAR como “um
instrumento bastante util ao analista e ao gestor,especial para fins de avaliacdo do
comportamento das estruturas de financiamentoestimvento de longo prazo”.

A DOAR é considerada, por Silva (2001, p. 83), camoinstrumento de grande valor
para o analista, ja que através desta demonstmagéiofissional “pode saber se a empresa
gerou recursos em suas operacoes, se imobilizouwsmesno periodo, se obteve novas fontes
de financiamento de longo prazo e se os aciorfige&xram novos aportes de capital”.

Opinido semelhante possuem ludicibus, Martinslbdke (2007, p. 424) que afirmam
que a DOAR *“é mais abrangente, ndo so por ter @acd@s em funcdo do Capital Circulante
Liquido, em vez de Caixa, mas por representar usnaodstracdo das mutacdes na posicao
financeira em sua totalidade”.

Apesar das opinifes favoraveis existentes em tdandemonstracédo, ja no momento
de seu nascimento alguns autores destacam aspeet@erardo discusséo ao longo do ciclo
de vida da DOAR.

Um primeiro indicio da complexidade inerente a destr@cdo aparece no prazo
concedido para que a DOAR torne-se obrigatoriaa s8tpassaria a ser exigida no ano de
1979. Tal prazo € dado porque no “Brasil, até &nctp da Lei n°® 6.404/76, a Demonstracéo
de Origens e Aplicacbes de Recursos prevista nd#ét(...) era praticamente desconhecida
(LOPEZ, 1982, p. 36).

Em 1980, um ano apos o inicio da obrigatoriedagl@ublicacdo da demonstracéao,
Costa (1980, p. 18) publica um artigo de cunhotitidaonde apresenta uma metodologia
para confeccdo da DOAR, e afirma que o demongtrdpode melhor ser compreendido
quando visualizado através de um grafico, o quétéaimclusive sua elaboracao”.

Salomao (1981, p. 34), em uma afirmacdo que ermantrespaldo em outros
pesquisadores contabeis, declara que a DOAR é “emmodstrativo de pouca ou quase
nenhuma aceitacdo em nosso pais”.

4. DOAR: Maturidade

A DOAR, ao longo de seu periodo de utilizacdoearttru diversas turbuléncias. Em
primeiro lugar, diversas vozes se levantaram resgid seu hermetismo, declarando que a
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referida demonstracdo era de dificil entendimemotadamente por aqueles sem uma
formacgéo contabil formal. Em segundo lugar, algam®res destacavam sua preferéncia pela
DFC. Por ultimo, notadamente no Brasil, as demag8as em geral — e a DOAR em
especifico — apresentaram distor¢cdes consider@ueindo expostas ao efeito inflacionario
Tais distorcdbes nem sempre foram bem entendidas;igalmente aquelas relacionadas a
DOAR, razao pela qual se buscara, neste trabattiajrda atencdo especial a este fenémeno
que trouxe dificuldades adicionais ao entendimeadsta demonstracdo que, desde sua
criacao, teve dificuldades em ser aceita pelosricsudas demonstracdes contabeis.

4.1. A Dificuldade de Compreenséo

Apesar de ja existir ha mais de 30 anos no BrasiDOAR parece ser uma das
demonstracdes mais incompreendidas pelos usuaritesrnes. Alguns autores vém
destacando, ha algum tempo, a existéncia de uma balizacdo desta demonstracdo. Em um
painel elaborado por Andrade (1999, p. 18) solitee@s de analistas de investimento sobre a
evidenciacdo contabil foi afirmado que a “DOAR éisnailizada como um banco de dados
que serve a elaboracédo do fluxo de caixa, ndo seodsiderada peca expositiva sujeita a
analise”.

A dificuldade no entendimento da DOAR aparece tamieé um artigo de Borba;
Merizi e Ebsen (2006) que busca identificar o nidelconhecimento sobre a DOAR em
alunos da ultima fase do curso de Ciéncias Corgahui instituicbes de ensino superior da
Grande Floriandpolis. Segundo os autores, queaasati 0 nivel de conhecimento do corpo
discente através de questionario, ao “analisanbex@mento geral dos alunos (...) conclui-se
que o resultado obtido ndo é satisfatorio, poiseguéncia de acertos foi muito proxima a
frequéncia de erros, 50,24% e 49,76%, respectiveeh@ORBA; MERIZI; EBSEN, 2006,

p. 34).

Tais resultados podem ndo soar como alarmantes faes resultados apresentados na
pesquisa, ja que se percebeu uma ligeira supexd®ida quantidade de acertos em relacéo
aos erros. Todavia, advertem os autores, o nivebadleecimento em relacdo a DOAR é baixo
“pois as questdes apresentadas aos alunos sacatkr ¢esico e ndo apresentavam qualquer
dificuldade aparente” (BORBA; MERIZI; EBSEN, 20G6,34).

Para Marion (2003, p. 473) a “expressdo como Japitaulante Liquido, constante
na Doar, é de dificil compreenséo para os nao-dorga por ser um conceito abstrato”.

Marques (2004, p. 58), demonstra uma visao sirailde Marion, ao identificar como
finalidade da demonstracdo o relato da posicdondsisa das organizacbes em um
determinado instante, bem como suas modificacodsngo do periodo e arrematar ao final
que em “principio, posicao financeira parece sertermo bastante vago, o que favorece
muitas vezes a existéncia de interpretacdes andjigua

Ao longo dos anos a DOAR recebeu diversas crititas, sempre teve sua quota de
defensores. Esta dualidade aparece em um recetige gue trata dos efeitos do néo
reconhecimentos dos efeitos inflacionarios, ondautsres destacam que a “DOAR, mesmo
muito criticada, demonstrou sua relevancia quanddeaciou a diferenca nas variacdes do
CCL em virtude da correcdo do saldo inicial dapatisbilidades” (CARNEIRO JUNIOR et
al., 2008).

A defesa da DOAR nasce de sua abrangéncia, destguad diversos autores
(IUDICIBUS; MARTINS; GELBCKE, 2007; CARNEIRO JUNIORt al., 2008). No entanto,
paradoxalmente, esta pode ser uma das razfes poheseetismo. Segundo Silva e
Nascimento (2005), a DOAR, “por seus conceitos maiplos, como o da variacao do capital
circulante liquido, e que nao séao facilmente entirs] esta tendo sua utilidade discutida”.
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Todavia, apesar das defesas em favor da DOAR, Bra@hneida (2008, p. 8) se
valem da alegada maior intuitividade da DFC sobi2QGfAR para justificar a substituicao
desta ultima demonstracédo pela primeira, instit@idlavés da 11.638/2007, declarando que
ela sO ocorreu “em funcéo da facilidade de melmeralimento da posi¢do financeira da
empresa’”.

4.2. ADOAR e a DFC

A DFC segundo Marques, Carneiro Junior e Kuhl &0p0. 1), “possui como
finalidade geral apresentar informacdes sobrew®$l de transacfes que afetaram o caixa da
empresa ao longo de um determinado periodo, defenma organizada e estruturada, o que
permite uma melhor compreenséo da articulacdo astdéversas demonstracdes contabeis”.

Conforme se observa neste conceito, a DFC seaceatexplicacdo da movimentacao
do caixa — visto de forma ampla, ou seja, envoleemdue € definido como disponibilidades
— que é muito mais simples do que o conceito dé@ataprculante liquido, utilizado pela
DOAR, que engloba: caixa, bancos, contas a re@bstoques, dentre outras contas relativas
ao circulante. Tal fato € destacado por Marion 8G9 473) ao afirmar que o “Fluxo de
Caixa é considerado de muito mais facil entendimeuoe a Doar. Principalmente quando a
DFC for o modelo direto”.Como resultado desta catagfio, percebe-se que desde seu
nascedouro a DOAR teve na DFC um de seus princolaisrsarios.

Contudo a maior simplicidade na interpretacdoéaainico motivo para a rivalidade
existente entre as duas demonstracfes. Outro mapiaece subliminarmente nas primeiras
paginas do trabalho de Marques, Carneiro Juniould K008), ao se utilizar de trechos do
SFAS n° 95 para explanar os objetivos especificodamato geral do relatério, ou seja, a
adocédo da DFC é um passo avante no processo derfiaagio com as normas contabeis
internacionais. JaA Marques e Braga (2003, p. 26ategoricos ao afirmar que a substituicéo
da DOAR pela DFC se encontra “em consonancia &tema verificada em muitos paises
desenvolvidos nos anos mais recentes, notadamstaeds Unidos e Gra-Bretanha”. Braga e
Almeida (2008) ratificam plenamente esta visdonaindo que tal modificagcdo segue uma
tendéncia internacional.

Ambos os autores ndo param por ai e acrescentaralqorocesso de substituicdo tem
respaldo nas “necessidades dos usuarios, prinapénpor parte dos analistas de mercado e
investidores institucionais” (BRAGA; ALMEIDA, 2009. 11). Por que isto € afirmado?

Damodaran (1997) aponta para a resposta ao cleatancao, através da exposicao
de resultados de estudos, para uma maior senad@lidlos investidores em relacdo a
oscilacdes no fluxo de caixa em detrimento de gaea nos resultados.

Esta sensibilidade do mercado ao fluxo de caigestacada também por Copeland,
Koller e Murrin (2002, p. 81), que afirmam que esultados de pesquisa “oferecem indicios
de que o fluxo de caixa (...) move o valor das esgs”. Destacam ainda que diversos
pesquisadores constataram aumento no preco dalagiopresas que alteraram seus padrdes
contabeis, resultando em lucros menores em sineudtatde com maiores fluxos de caixa.

No tocante a valor, Damodaran (2006, p. 164) égéaico ao afirmar que o “valor de
uma empresa sempre foi uma funcédo de sua capaai@agerar fluxos de caixa a partir de
seus ativos, de fazer esses fluxos de caixa cesscenm 0 passar do tempo e da incerteza
associada a eles”.

Esta relacdo entre o valor da empresa e seu flaxcaixa, referendada por diversos
autores (BRIGHAM; GAPENSKI; EHRHARDT, 2001, p. 34RAPPAPORT, 2001, p. 31,
BRIGHAM; HOUSTON, 1999, p. 35), contribui para qaeDFC assuma um papel de
destaque entre as demonstracdes financeiras.
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No entanto, a DOAR sempre teve seus defensorephil@®(1998, p. 43), por
exemplo, alega que por “enfocar o Capital Circwdritjuido (...), as informacdes fornecidas
pela DOAR s&o mais abrangentes que as da DFC,imitanh-se ao caixa”, sugerindo a
utilizacdo conjunta da DOAR e do DFC.

Marion (2003, p. 473) se une ao coro que exal@paadade informativa da DOAR e
destaca que “do ponto de vista de utilidade e cdpade preditiva, a Doar € mais rica que a
DFC".

Este foco nas disponibilidades traz como limitagawdo apresentacdo de transacdes
que ndo envolvam caixa, contudo, conforme destacst& et al. (2007, p. 284), apesar
destas “ndo serem apresentadas no corpo da deagd@istrdevem ter sua evidenciacao
efetuada em nota explicativa ou como informacdespbementares”.

4.3. O Processo Inflacionario

N&o parece haver grandes discordancias sobre é quieflacdo. Mochon e Troster
(1994, p. 174) a conceitua simplesmente como estimento do nivel geral de precos”. Ja
Samuelson e Nordhaus (1988, p. 273) afirmam quéiczese a inflacdo “sempre que se
registra um aumento no nivel geral de precos”. fdefgortanto que ambos 0s conceitos nao
fogem muito em relacdo ao senso-comum.

Lopes e Rossetti (1982, p. 203), partindo de unteo basico semelhante, abordam
uma série de seis pontos com o objetivo de enrggueaefinicdo, sdo eles: a natureza do
fendbmeno, a magnitude da taxa de elevacao de pragbsmensao do fator tempo, o carater
dindmico do processo, a abrangéncia do fenbmersfatares exdgenos associados com 0s
mecanismos repressores.

Mesmo 0s economistas ndo-monetaristas reconhegeno grocesso inflacionario
um fendmeno de natureza monetéaria, o que distiegtes daqueles pertencentes a escola
monetarista € o grau de importancia atribuida adaago processo inflacionario. Para
Friedman (1968, p. 18) a “inflacdo € sempre e ealgger lugar um fenbmeno monetario,
produzido principalmente por uma excessivamenteidaapexpansdo nos meios de
pagamento”. Ja para Singer (1982, p. 10), a quetamflacdo centra-se menos no lado
monetario da economia, pois a “inflacdo nada male §ue a prova de que as contradicbes
continuam ai para serem de fato resolvidas, no tadbda economia, ou seja, mediante a
realocacao do trabalho social”.

E importante definir a partir de qual taxa de ciregnto nos precos pode ser
caracterizada a inflacdo. Trata-se de uma quesiéi de ser determinada. Shapiro (1970, p.
502) por exemplo, conceitua inflacdo como “uma ipteste eapreciavel elevacao no nivel
geral de precos”.

Tal ambiguidade continua na caracterizacdo dardifedo fator tempo do fenémeno
inflacionario. Segundo Rossetti (1982, p. 232),irflacdo € caracterizada pela continua,
persistente e generalizada expansao dos precossafApa falta de precisdo no tratamento da
questdo por parte de alguns autores, Friedman (J8786) parece considerar tal aspecto
como relevante, ja que distingue as mudancas @egude curto prazo e o que ele denomina
inflacdo de longo prazo, caracterizando esta ultiomao o verdadeiro processo inflacionario.

O aumento de precos, para ser considerado corfagédof precisa ser dinamico e
abrangente, ou seja, o fendmeno inflacionario ndma estabilidade de precos altos, mas um
processo continuo onde a elevagédo dos precos gaudasequilibrio que acaba se refletindo
no preco de outros produtos. Além disso, € pregiso seja um aumento generalizado dos
precos, devendo, por conseguinte, envolver umaelganepresentativa dos precos dos
produtos.
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Qualquer que seja o entendimento sobre inflacA®rédade € que o Brasil tém um
relacionamento duradouro com o processo inflacionar

Buescu (1973) ao estudar o comportamento dos peaeterminados produtos no
periodo de 1572 a 1887, percebe que o fenbmenaigéiaecna época do Brasil-Colonia,
apresentando um comportamento ciclico.

Nos primeiros anos do império, 0 processo persigte os periodos inflacionarios
sendo mais frequentes que os intervalos de tempaoeda ou estabilidade nos precos.

Entretanto, nada se compara a este ultimo sépulwcipalmente no periodo poés-
guerra. O periodo de 1946-1953 apresentou umairtiaeionaria continua na casa dos 12%
ao ano. Segundo Furtado (1982, p. 223-224) esiadaltprecos permitiu a capitalizacao da
industria nacional, jA que a taxa de cambio permiarfxa - fazendo com que a importacao
de equipamentos se tornasse vantajosa, enquaptequs subiam no mercado interno.

O periodo seguinte € marcado pelo recrudescimeotoprocesso inflacionario
atingindo o apice de 87,8% em 1964, quando € daffago golpe militar. Segundo Barbosa
(1983, p. 222-223) a responsabilidade pelo daliwigoverno e, por extensédo, da inflagédo foi
atribuida ao Congresso Nacional, jA que o Ato timsibnal no. 1 retirou do legislativo a
competéncia para aumentar despesas. Apesar dessunasal no combate a inflacdo esta
voltou a crescer atingindo niveis anteriormentsaginaveis.

Cysne (2002, p. 257-259) defende que o recrudestomdo processo inflacionario se
deveu, principalmente a duas medidas ocorridas @r9:1a passagem da anualidade para
semestralidade nos reajustes salariais e a prébxa@a correcdo monetaria e cambial.
Obviamente que ndo ha consenso neste diagnoste®,as décadas de 1980 e 1990 sao
lembradas como um periodo de grande instabilidage apabou resultando nos planos
Cruzado, Bresser, Verao, Brasil Novo (Collor) &, foo, Real.

O plano Real foi desenhado para funcionar emdtégas. Na primeira ocorreria o
ajuste das contas do governo com a aprovacao ddoF8ocial de Emergéncia. Em um
segundo momento criou-se um padrdo estavel de walor o surgimento da URV. E
finalmente, em um terceiro estagio transformou-8&R&¥ em moeda nacional, objetivando-se
a criacao de uma moeda forte.

Segundo a Price Waterhouse (1996, p. 8) o plarife "a adaptacdo da economia a
um ambiente de baixa inflacdo de forma gradatimmaradlando os efeitos negativos que
medidas heterodoxas, anteriormente adotadas, eausareconomia, permitindo, ainda, a
manutencao do seu equilibrio.

Simonsen (1995, p. 18) comemorou o fim da inflagd@lopante, mas reconheceu que
ainda existem metas a serem alcancadas, entra etperacdo da autonomia da politica
monetaria, a reforma tributaria e o reequacionaméatprevidéncia social.

Singer (1997, p. 16) colocou suas restricbes amopino campo social com a
afirmativa de que “o plano deveria levar o pais m processo de crescimento, de
redistribuicdo de renda, de reducdo do desempudEganenor exclusdo social, e isso esta
faltando”.

Simonsen (2002, p. 381) criticou tal postura afimd@que “ha quem pense que, como
a moeda ja se estabilizou, é hora de partir patasenvolvimento e as conquistas sociais a
galope. Nesse sentido, circulam em Brasilia prsjd®aumento do salario minimo (...) que,
se forem aprovados, poderdo detonar novo ciclaftegéo violenta”.

4.3.1. A Inflacdo e as Demonstracdes

Visando combater a perda no poder informacional diemonstracdes financeiras,
foram desenvolvidas metodologias para reconheconeatd inflacdo, destacando-se a
Contabilidade a Custo Corrente e a Contabilidadésal Geral de Precos.
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A Contabilidade a Custo Corrente tem como objetammpanhar as variacdes
especificas nos precos dos ativos. Ja a ContateliddNivel Geral de Precos se utiliza de um
indice geral para refletir o processo inflacionario

Podem ser destacadas quatro fontes de informam@oapaplicacdo do método do
custo corrente: pesquisa de mercado, pesquisaegaros internos da empresa, avaliagao
técnica por peritos e adocdo de indices especifidoglificuldade na aplicacdo desta
metodologia ja pode ser sentida com a pesquisaeteado, pois em muitos casos nao existe
mercado para os ativos da empresa. Além dissdgexigroblema do progresso tecnoldgico,
que leva a empresa a comparar seus ativos comtpsosemelhantes, porém nao idénticos.
Acrescente-se ainda que fortes criticas sdo ditades a esta metodologia no tocante aos
principios contabeis, pois fere o Custo como Bas€alor e o da Realizacéo.

Ja a Contabilidade a Nivel Geral de Precos preterdressar todos os valores em um
mesmo nivel de poder aquisitivo da moeda.

Uma das principais vantagens da ContabilidadevalHeral de Precos € que “trata-se
de um sistema que procura manter, e efetivamemeegae, toda a estrutura (...) dos
principios de contabilidade”(MARTINS, 1985, p. 10).

Segundo ludicibus (1993, p. 264) o “principio @maminador comum monetario nao
impede que a contabilidade levante balancos e denagdes corrigidas para efeito de analise
de resultados reais e para finalidades fiscaistting(1986, p. 33) vai ainda mais longe, para
ele a Contabilidade a Nivel Geral de Precos € uorge ao principio do Denominador
Comum Monetario, pois na “medida que existe infbagérge outra moeda. Para cumprir 0s
principios contabeis, o caminho é a correcao”.

Sobre o principio do Custo como Base de Valorstr (1980, p. 10) afirma que na
Contabilidade a Nivel Geral de Precos “os valorggrais sdo mantidos porém expressos em
termos do que a moeda vale na data do Balancozafonda moeda que se modifica e n&o o
valor do Ativo”.

Uma das principais criticas a Contabilidade a Nfseral de Precos é quanto a
utilizacdo de um indice geral de precos, pois undite é uma meédia: ndo mede o
comportamento de cada componente do preco. Alg@tep podem variar em uma direcéo e
outros em outra” (HORNGREN, 1985, p. 468)

4.3.2. Abordagens Contabeis para Reconhecimento d&seitos Inflacionario: A Opcéao
Brasileira

Dentre as duas principais correntes para recamieetd dos efeitos inflacionarios nas
demonstracdes contabeis, a opcao brasileira énbastiara - a Contabilidade a Nivel Geral
de Precos.

Em 1976, com a lei 6.404, foi instituida a corpegdonetaria nas demonstracées
financeiras, que tinha como finalidade “eliminartsidanco e da demonstracéo de resultados
do exercicio as distorcdes causadas pela inflfg@DREIRA; CRUZ FILHO, 1978, p. 12).

Tal técnica foi motivo de muitas criticas, poisioa profissionais acreditavam que ela
gerava um resultado ficticio. Martins (1977, p. 88cordava, alertando que muito “se tem
falado sobre a adequacidade do registro dessedupescido, mas a realidade € que ele existe
economicamente”. O que muitos nao perceberam feiajgistematica introduzida pela lei
6.404/76 tratava-se “a rigor, de uma simplificagim General Price Level Accounting”
(MOREIRA, 1984, p. 27).

Enquanto a Contabilidade a Nivel Geral de Preeosnhece ganhos nos passivos
monetarios e perdas nos ativos monetarios, a #&gislfaz a mesma conta s6 que de uma
maneira mais grosseira, reconhecendo ganhos coiiva @ermanente e perdas com o
patrimonio liquido. Entretanto, a metodologia darepdo monetaria de balancos tem suas
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imperfeicdes. Roxo (1979) aponta como anomaliagia aorrecdo dos estoques, despesas
antecipadas e alguns investimentos.

Apesar dos méritos existentes na técnica implanpedh lei 6.404/76, vulgo Lei das
S.A., Martins (1988, p. 161) adverte que ela erataniboa quando foi criada e 0s niveis
inflacionarios eram mais baixos, no entanto, quandulice geral de precos comeca a subir a
taxas superiores a 100% ao ano, este modelo nsEstextremamente ineficiente na
manutencao da capacidade informacional das demagifis financeiras.

Percebendo tal fato a CVM apressou-se a apresaira@ves da Instrucdo 64 de 19 de
maio de 1987, uma metodologia mais sofisticadadenhecimento dos efeitos inflacionarios
- a correcdo monetaria integral. Tratava-se dadmptdo de uma metodologia plena de
contabilidade a nivel geral de precos.

A Instrucdo 64, apesar de sua sofisticacdo foo ale uma série de criticas,
principalmente direcionadas ao indexador escolhido Obrigacdo do Tesouro Nacional
(OTN). Gomes e Moreira (1984), em um estudo na Baeaaria constataram que a ORTN -
antecessor sem variacbes significativas da OTN |hafeem reconhecer os efeitos
inflacionarios.

Brunelli (1987) também constata distorcdes semé#isaas apresentadas acima e
conclui que estd havendo um excesso de distribungétivado pela nédo correcdo dos
resultados intermediarios e devido a existénciandeesiduo inflacionario ndo contabilizado.

Além do indexador escolhido, outros pontos foraiticados como a utilizacdo da
variacdo média das OTNs nos trés ultimos meses taxaode desconto, a possibilidade de
tratamento dos elementos ndo monetarios como setarmws fossem e o prazo de 90 dias
para a utilizacdo da técnica do valor presentegamitras. Algumas destas criticas foram
sanadas com a publicacdo de outras instrucdes.

Apesar das restricoes existentes, é inegavel @rn@oder informacional desta
metodologia sobre a contabilidade tradicional emprotesso inflacionario. Para Trevisan
(1988, p.98) a “técnica do balanco em moeda cotestdruma necessidade que depura a
informacé&o contabil e acaba com as ‘belissimasidale rentabilidade cheias de inflacao”.

A partir da queda nas taxas inflacionarias restdgados dispositivos desenvolvidos
pelo Plano Real, “com a aprovacéo da Lei 9.24%%%u@l passou a vigorar a partir de janeiro
de 1996), proibiu-se qualquer forma de atualizadd@® demonstracdes contabeis, anto para
efeitos societarios como fiscais” (SALOTTI, 2006, p92). Tal fato vem trazendo
preocupacdes para a academia contabil brasileira.

4.3.3. As Distorc¢oes da Hiperinflacédo

Se ambas metodologias - Correcado integral (Cl)egidlacdo Societaria (LS) -
tivessem a mesma eficiéncia no isolamento dososfeiflacionarios, as DOARs elaboradas
segundo ambos os métodos ndo apresentariam dicexg€Mo entanto ndo € isto que
acontece, conforme se pode observar na Tabela 1.

Nas quarenta e quatro comparacoes realizadasymanBemonstracao de Origens e
Aplicacbes de Recursos apresentou o mesmo resuffadodo calculada pela Correcéo
Integral e pela Legislacdo Societaria. Na maiosais ¥ezes - 31,82% com 14 observacoes - 0
aumento do Capital Circulante Liquido foi maior d@ calculado pela Legislacdo Societaria
do que pela Correcao Integral. Em trés empresa® @ssudo este tipo de distorcdo foi
bastante frequente aparecendo em trés das quatnondiacdes analisadas. Sao elas:
Drogarias Catarinense e Grazziotin - com os ands988, 1989 e 1990 e Lojas Brasileiras -
com 1988, 1990 e 1991.

Ja a Correcao Integral apontou um aumento no CQlersw ao apontado pela
Legislacdo Societaria apenas 3 vezes - represen&B8@% do total. Ha que se destacar o
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caso da Lojas Hering de 1989, quando pela Legslé&dcietaria a variacdo do CCL
representou quase 1/4 daquela apresentada seguPmiwegao Integral - mais precisamente
26,52%. Como a Correcao Integral € uma técnicanfemndamente mais eficiente para isolar
os efeitos inflacionarios - principalmente em ecoi@s com alta inflagdo - tais resultados
sugerem que haja uma tendéncia da Legislacédo Saaiem superestimar a variagcdo do CCL.

Tabela 1 - Comportamento da Variacdo do CCL

Descri¢ao Quantidade

- LS apresentou aumento e Cl apresentou reducao 9
- LS apresentou reducédo e Cl apresentou aumento 5
- Reducao na CI foi maior do que na LS 7

- Reducao na LS foi maior do que na Cl 6

- Aumento na LS foi maior que na Cl 14

- Aumento na CI foi maior que na LS 3

- Total 44

Na verdade tal resultado ndo é surpreendente jequesgimes com inflacédo elevada,
0 uso de técnicas simplificadas de correcdo dauasinacdes pode permitir que aumentos
nominais no Capital Circulante Liquido passe panewios reais. Assim, hipoteticamente
falando, se em um determinado ano a inflacdo fdes800% e o CCL apresentasse uma
variacdo de 100%, seria bastante razoavel que mlagfp Societaria apresentasse uma
aumento no CCL, quando na verdade tivesse se tejuzinforme estaria demonstrado na
DOAR montada conforme a Correcao Integral.

Em 14 vezes - novamente, 31,82% do total - as dstragdes preparadas por cada um
dos métodos apontaram resultados diametralmenttagpdm nove vezes a DOAR segundo
a Legislacao Societaria apontou que houve um auntenCCL quando, na verdade, ocorreu
uma reducao se for considerado o resultado obtth @orrecéo Integral. Em trés empresas
este tipo de desvio de resultado ocorreu duas vArasua, Borghoff e Mappin.

Em cinco outras vezes aconteceu o0 contrario - aodstmracado pela Legislacao
Societaria diz que o CCL reduziu, quando em redédaumentou. Tal distor¢cdo ocorre em
duas demonstracfes da J. H. Santos - 1988 e 1991.

Como na maioria dos casos relatados nos dois péodganteriores, os resultados pela
Legislacdo Societaria se mostraram mais favoraeiscante a liquidez, nota-se, novamente,
uma tendéncia na DOAR que trabalha com os dad@lggrela Correcdo Monetaria de
Balangcos em superavaliar a variagao do CCL.

Mesmo quando ha reducéo no nivel do Capital Gintal Liquido os resultados séo
divergentes. Em sete vezes a demonstracdo seguhdgislacdo Societaria apontou uma
reducao inferior ao que realmente ocorrera - istwreu em dois anos distintos na Imcosul e
Mesbla. E em outras seis vezes apontou uma redog@o do que o real - para J. H. Santos e
Livraria do Globo tal distor¢cado apareceu em duasahstracdes distintas.

5. DOAR: Ocaso

Muitas foram as turbuléncias nos pouco mais deris de existéncia da DOAR.
Desde seu inicio a DOAR foi marcada por um certombdsmo, encontrando certa
dificuldade de interpretacdo por parte dos naaadas, ou seja, aqueles que tinham certa
precariedade em sua formacéo contabil. Na vergieda,Borba; Merizi e Ebsen (2006, p. 34)
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mesmo aqueles com formacdo contabil apresentanculdifides em lidar com esta
demonstracao.

Adicionalmente, a sensibilidade dos investidor@sngpacto nas disponibilidades das
decisGes corporativas levou a uma necessidade d# a@mpanhamento dos fluxos de
caixa, 0 que resultou na necessidade de evidencigs informacdes da DFC segundo as
normas internacionais de contabilidade. O procegsglobalizacdo dos mercados fez com
gque aumentasse a pressdo por uma maior harmonizgé® as normas brasileiras e
internacionais, fragilizando ainda mais a decisgla pnanutencao da publicacdo da DOAR no
Brasil.

Junte-se as duas condi¢cdes de pressdo anteriaresor hermetismo da DOAR e
consolidacdo da publicacdo da DFC nas normas adiemais — uma particularidade do
mercado brasileiro: a condicdo crénica do proceas$lacionario no Brasil. Conforme
destacado por Buescu (1973), o processo infladmmér Brasil existe desde quando o pais
era uma coldnia portuguesa, persistindo até o @é&€xi| quando se intensificou no periodo
pos-golpe de 1964. Neste periodo apresentou-se gonrocesso de aumento generalizado,
continuo e apreciavel de precos, reunindo as eaisiitas destacadas por Shapiro (1970),
Friedman (1975) e Rossetti (1982). A inflacdo tewomo consequéncia a distorcdo das
informacdes contabeis disponibilizadas aos usuarios

O resultado foi a substituicdo da DOAR pela DF@Gaademonstracdo obrigatoria,
cristalizada pelo artigo 1° da lei n® 11.638 del@&lezembro de 2007, que postula ainda que
esta sera publicada segregando as alteracdesdason® saldo de caixa e equivalentes de
caixa nos fluxos: das operacgdes, dos financiamentlos investimentos (BRASIL, 2008).

Para Braga e Almeida (2008, p. 12) tal substituig@ ao encontro do certo nivel de
hermetismo existente na DOAR e ja descrito no tgi¢ deste artigo, ou seja, tal permuta se
deveu, na opinido destes autores, em grande padaea DFC, ao contrario da DOAR, “por
utilizar linguagem e conceitos mais simples, possua melhor comunicagcdo com a maioria
dos leitores das demonstracdes financeiras”.

Estranhamente a Lei n°® 11.638/2007 manteve ososdil e IV do artigo 188 que, em
conjunto com as alteracdes introduzidas, postueaglempresas devem indicar:

Il — o excesso ou insuficiéncia das origens deunsas em relacdo as
aplicacoes, representando aumento ou reducao dalaagculante liquido;
IV — os saldos, no inicio e no fim do exercicio, dtivo e passivo
circulantes, o montante do capital circulante tigue o seu aumento ou
reducado durante o exercicio.

(BRASIL,
2002)

A manutencéo desta redacdo gerou duvidas em oetafBDAR, contudo, ludicibus;
Martins e Gelbcke (2008, p. 52-53) destacam que eshjunto de dois inciso foi
teoricamente “vetado, pois se relaciona a DOAR’S a@escentam que a “revogacao néo esta
na Lei n° 11.638/07”. Em suma, trata-se de umafdtnlei publicada, o que faz com que a
demonstracdo de origens e aplicacbes de recursge de ser considerada como uma
demonstracao obrigatoria.

6. Consideracdes Finais

A DOAR, ja em seu nascedouro, trouxe o estigmairda demonstracao de dificil
compreensdao. Esta foi uma percepcéo que persistango de toda sua vida, sendo destacada
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por diversos pesquisadores. Tal fato aliado a s&t@$e do mercado em conhecer a situacao
dos fluxos financeiros das empresas — o que eradide pela DFC — levou a um crescimento
nas criticas quanto a sua manutencdo como demgamsila cunho obrigatorio. O historico de
alta inflacdo no Brasil tornou-se um agravante sma

No Brasil, devido a existéncia de uma técnica bfiogda de reconhecimento dos
efeitos inflacionarios chamada Correcdo MonetagaBaélancos, algumas demonstracfes
financeiras - como o Balanco, por exemplo - ainoilaseguem manter um grau razoavel de
capacidade informativa. Mesmo a Demonstracao delf@dss de Exercicio, que apresenta
graves distor¢cdes em seu bojo quando submetida torienefeito inflacionario, pode, pelo
menos, apresentar um resultado liquido do exerciein distor¢des. A Demonstracao de
Origens e Aplicacdes de Recursos nao passou ineghameste fenémeno.

Como se verificou-se neste trabalho a inflacadtoafenormemente o conteudo desta
demonstracdo. Em 100% dos casos analisados redsthty apresentou-se desvios no calculo
da variacdo do Capital Circulante Liquido. Sende, gm quase um terco das vezes, a DOAR
sequer conseguiu apontar corretamente o sentideadacdo. Esta forte sensibilidade da
DOAR frente aos efeitos inflacionarios é destaceda estudo recente que compara 0sS
resultados da DOAR com a DFC (CARNEIRO JUNIOR et 2008). Possivelmente é a
demonstracao financeira mais sensivel aos efeitiaEionarios.

O efeito resultante destas trés variaveis, aliad@®a crescente clamor por uma maior
harmonizacdo com as normas internacionais de dbdeéale, resultou como desfecho a
retirada, através da publicacao da lei n°® 11.688728a demonstracao de origens e aplicacoes
de recursos do rol das demonstracdes obrigatéeiggndo a legislacdo societaria, sendo
colocada em seu lugar a demonstracao de fluxoige. ca

No entanto, conforme destacam Braga e Almeida82p011), quando comparada a
DFC a DOAR é “considerada pelos especialistas cama demonstracdo mais rica em
termos de informacfes”. Cabe se perguntar seqaéza, mesmo se compreendida por um
circulo mais restrito de usuarios, garantird a goreg@ da DOAR como demonstracéo
suplementar. Afinal, enquanto houver utilidade pasausuarios uma demonstracdo deve
existir, independente da declaracéo de obrigatadedescrita em lei.
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