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RESUMO 

 

REIS, Igor Sérgio dos. A Contabilidade Brasileira no Período Autoritário Militar 
(1964- 1985): As Principais Mudanças na contabilidade nacional e na Economia 
ocorridas neste Período.2017. 105f. Dissertação (Mestrado) - Pontifícia 
Universidade Católica de São Paulo, São Paulo, 2017. 

 

A história da contabilidade brasileira ainda é relativamente muito pouco explorada, 
apesar da crescente publicação de artigos, dissertações e livros ocorrida nos últimos 
anos. Através de uma pesquisa histórica, o presente trabalho buscou examinar as 
principais mudanças ocorridas na contabilidade brasileira no período do Autoritário 
Militar (1964-1985). A necessidade de uma maior introdução da contabilidade na 
gestão pública e empresarial associou-se ao forte desenvolvimento econômico que 
teve o Brasil, com a expansão da industrialização com seu efeito multiplicador sobre 
as atividades urbanas. Em 1965, devido uma aparente falta de credibilidade do 
mercado de capitais e inexistência de falta de cultura de investimento em renda 
variável foi editada a Lei n° 4728/65 que regulamentava o mercado de capitais 
brasileiro. Em 1964 já com o governo militar de Castelo Branco e com o Ministro da 
Fazenda Bulhões foi criado o Banco Central da República do Brasil que foi alterado 
em 1967 para Banco Central do Brasil a emissão de moeda e a operação de crédito 
ao tesouro ficou sob sua inteira responsabilidade. Em 1971 foi publicado o primeiro 
livro de contabilidade introdutória a metodologia adotada no livro teve por base o livro 
e Finney & Miller, trazido por Boucinhas que facilitou em muito o entendimento dos 
alunos. No fim dos anos 60 e começo dos anos 70 tivemos no governo de Costa e 
Silva o Milagre Econômico, nesse período a taxa de crescimento do PIB acelerou de 
9,8% a.a em 1968 para 14% a.a em1973 atrelado a isso uma inflação que declinou 
de 25,5% para 15,6% durante esse período.Com a evolução da profissão contábil, a 
criação dos cursos superiores de contabilidade e as necessidades cada vez maiores 
do mercado de transparência nas demonstrações contábeis foi favorável para o 
surgimento das auditorias independentes, que 1957 surgiu Instituto dos Contadores 
Públicos de São Paulo, já em 1968 surgiu Instituto dos Auditores Independentes do 
Brasil que a partir de 1971 ocorreu fusão desses Institutos recebendo o nome então 
de Instituto dos Auditores Independentes do Brasil. Em 1976 foi editada a Lei das 
Sociedades Anônimas que veio consagrar a adoção do sistema contábil americano 
com algumas contribuições brasileiras de relevância, sendo algumas práticas 
essencialmente nacionais como a correção monetária, ela trouxe como principais 
contribuições: a introdução da reavaliação a valor de mercado, introdução do método 
de equivalência patrimonial na avaliação dos investimentos, criação da reserva de 
lucros a realizar, separação entre Contabilidade comercial e a fiscal e a consolidação 
das demonstrações financeiras de mesmo grupo. No período do Autoritário Militar a 
contabilidade brasileira apresentou importante desenvolvimento nas esferas da 
contabilidade pública, do ensino contábil e das organizações de classe. Verifica-se 
relevante evolução nas práticas contábeis das empresas privadas e das sociedades 
anônimas. 

Palavras-chave: Contabilidade, Ditadura, Lei das Sociedades Anônimas. 

 



 
 

REIS, Igor Sérgio dos The Brazilian Accounting in the Period of Dictatorship (1964-
1985): The Main Changes in National Accounting and Economy Occurred in this 
Period. 2017. 105f. Dissertação (Mestrado) - Pontifícia Universidade Católica de São 
Paulo, São Paulo, 2017. 

 

ABSTRACT 

 

The history of Brazilian accounting is still relatively unexplored, despite the growing 
publication of articles, dissertations and books in recent years. Through a historical 
research, the present work sought to examine the main changes occurred in Brazilian 
accounting in the period of the Military Coup (1964-1985). The need for a greater 
introduction of accounting in public and business management was associated with 
the strong economic development that Brazil had, with the expansion of 
industrialization with its multiplier effect on urban activities. In 1965, due to an apparent 
lack of credibility of the capital market and lack of income culture of investment in 
variable income, Law No. 4728/65 was issued, which regulated the Brazilian capital 
market. In 1964, with the military government of Castelo Branco and the Minister of 
Finance Bulhões, the Central Bank of the Republic of Brazil was created, which was 
changed in 1967 to the Central Bank of Brazil, and the treasury loan operation was 
under its Full responsibility. In 1971 was published the first book of introductory 
accounting the methodology adopted in the book was based on the book and Finney 
& Miller, brought by Boucinhas that greatly facilitated the students' understanding. In 
the late 1960s and early 1970s we had the economic miracle in Costa e Silva's 
government, during which time the GDP growth rate accelerated from 9.8% per year 
in 1968 to 14% per year in 1973, linked to an inflation that declined From 25.5% to 
15.6% during that period. With the evolution of the accounting profession, the creation 
of higher accounting courses and the ever increasing needs of the transparency 
market in the financial statements was favorable to the emergence of independent 
audits, That in 1957, the Institute of Public Accountants of São Paulo arose. As early 
as 1968, the Institute of Independent Auditors of Brazil emerged. In 1971, these 
Institutes merged into the Institute of Independent Auditors of Brazil. In 1976, the 
Brazilian Corporate Law was adopted, which established the adoption of the US 
accounting system with some relevant Brazilian contributions. Some national practices, 
such as monetary correction, brought the following main contributions: the introduction 
of the revaluation at market value, Introduction of the equity method in the evaluation 
of investments, creation of the unrealized income reserve, separation of commercial 
and tax accounts and consolidation of the financial statements of the same group. In 
the period of the Military Coup, Brazilian accounting presented important development 
in the areas of public accounting, accounting education and class organizations. There 
is a significant evolution in the accounting practices of private companies and 
corporations 

Keywords: Accounting, Dictatorship, Law of Corporations. 
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CAPÍTULO I- INTRODUÇÃO 

 

1.1 INTRODUÇÃO 

 

 No final de março de 1964, civis e militares se uniram para derrubar o 

presidente João Goulart, tramado dentro e fora do país. Na verdade, esta aliança 

golpista vinha de muito antes, sendo uma das responsáveis pela crise política que 

culminou no suicídio de Getúlio Vargas em 1954. 

 No poder desde 1961, João Goulart enfrentou crises políticas a partir de sua 

conturbada posse, e prometia reformas sociais, econômicas e políticas que deveriam 

tornar o Brasil um país menos desigual e mais democrático. Mas a direita não via a 

coisa desta maneira. Ele era visto como amigo dos comunistas, incompetente em 

questões administrativas, irresponsável como homem político que incrementava a 

subversão. Um populista que prometia mais do que poderia dar às classes populares. 

A esquerda, que até esperava umas mudanças contra as reformas, não conseguiu se 

articular e reagir, experimentando uma de suas maiores derrotas políticas na história 

do Brasil. 

Segundo Napolitano (2014, p.9): 

A subida dos militares ao poder mudaria para sempre a história brasileira. 
Além de ter fornecido um novo modelo de regime político para vários países 
latino-americanos. O caminho da modernização, doravante, não passaria 
mais pelas reformas sociais para distribuir renda ou pela ampliação da 
democracia participativa e eleitoral, mas por “segurança e desenvolvimento” 
a todo custo. Vinte anos depois, em 1985, os militares saíram do poder, de 
forma negociada, mas, de qualquer modo, enfrentando uma grande oposição 
em vários setores sociais, incluindo-se aí os segmentos liberais que 
saudaram o período do Autoritário Militar de 1964. 

 Entre uma e outra data, 1964 e 1985, o Brasil passou por um turbilhão de 

acontecimentos que, em grande parte, nos definem até hoje e ainda provocam muito 

debate. Para Napolitano (2014, p.10) a economia cresceu, alçando o país ao oitavo 

PIB mundial. Mas, igualmente, cresceram a desigualdade e a violência social, 

alimentadas em boa parte pela violência do Estado. A vida cultural passou por um 
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processo de mercantilização, o que não impediu o florescimento de uma rica cultura 

de esquerda, crítica ao regime. 

 Napolitano (2014, p.10) protagonistas de muitas origens políticas, estudiosos 

de inúmeras áreas acadêmicas, artistas e intelectuais de diversos campos de atuação, 

refletiram sobre os acontecimentos em curso. Eles ajudaram a construir visões críticas 

sobre vários temas correlatos à história do regime militar como: a agitação cultural, as 

passeatas estudantis de 1968, o milagre econômico, a guerrilha de esquerda, a 

repressão e a tortura, a abertura política.  

 

1.2 RELEVÂNCIA E JUSTIFICATIVA DO TEMA 

 

 A respeito da relevância da realização de um estudo de história da 

contabilidade. Gomes et al. (2011, p.390, tradução nossa) afirmam que a premissa 

básica subjacente à consideração da importância da história da contabilidade é que, 

conforme o tempo transforma incessantemente o presente no passado, ele o faz sem 

apagar a sua relevância. O que se passou antes continua a ser importante para 

compreender e agir no presente e antecipar e preparar o futuro.  

 Conforme Gomes et al. (2011, p.390, tradução nossa), deve-se valorizar a 

noção da contabilidade como uma prática social e institucional na qual a contabilidade 

está tanto difundida como produzindo impactos, intencionais ou não, sobre o 

funcionamento organizacional e social. 

 A história da contabilidade brasileira ainda é relativamente muito pouco 

explorada. D’Auria (1925, p.25) assevera no longínquo ano de 1925: “O Brasil pode 

figurar condignamente com a sua história da contabilidade. Pouco, ou quase nada, se 

tem escrito sobre esta matéria, em nosso país. ” 

 Também D’Auria (1953, p. 93) recorda que uma das teses propostas e não 

apresentadas no Primeiro Congresso Brasileiro de Contabilidade, realizado em 1924, 

foi uma pesquisa sobre a história da contabilidade no Brasil. 

 Ricardino Filho (2006, p. 114) assevera o quanto a contabilidade brasileira é 

órfã de suas origens e o quanto há de pesquisas a serem realizadas neste campo. 
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 Esta afirmativa pode ser facilmente comprovada pelo exame do índice do livro 

de Hausdorfer (1986, p. 08) que indica quase 800 trabalhos voltados exclusivamente 

àquela temática, não havendo entre eles um só trabalho de origem nacional.  

 Nossos poucos autores no gênero ainda não efetuaram nenhuma publicação 

de nível internacional. Enquanto nos mantemos letárgicos ao tema, diversos países 

têm privilegiado a pesquisa histórica da Contabilidade, realizando congressos em 

nível mundial. 

 Importante frisar a viabilidade da execução de pesquisas desse tipo. Nossas 

bibliotecas e arquivos históricos estão repletos de documentos que, devidamente 

analisados, revelarão a Contabilidade que jaz esquecida em suas prateleiras. Cabe 

ao pesquisador apenas a perseverança para buscá-los nas mais variadas fontes de 

pesquisa, como a Biblioteca Nacional, arquivos de instituições públicas e privadas, as 

diversas bibliotecas da Universidade de São Paulo - USP etc. 

 Nestes tempos atuais de grandes mudanças no universo contábil, é importante 

lançarmos um olhar para o passado, buscando conhecer os fatos, ideias e indivíduos 

que criaram os alicerces da contabilidade brasileira. A valorização do profissional 

contabilista também passa pelo conhecimento de sua história. 

 

1.3 PROBLEMA DE PESQUISA 

 

Conforme Parra (2000, p. 211), todo trabalho tem por objetivo dar resposta a 

determinados problemas ou tornar claras determinadas colocações. 

Assim, o problema pode ser colocado da seguinte forma: Com base na análise da 

história da contabilidade brasileira no período autoritário Militar (1964-1985), quais 

foram os principais acontecimentos na contabilidade nacional ocorridas neste período? 

 

1.4 OBJETIVOS DA PESQUISA 

 

 Esta pesquisa tem por objetivo principal o resgate histórico da contabilidade 

brasileira no período autoritário Militar (1964-1985), descrevendo o seu 
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desenvolvimento dentro do contexto político e econômico da época. Além disso, este 

estudo pretende examinar quais foram as principais mudanças ocorridas na 

contabilidade brasileira neste período. 

 Para tanto esta pesquisa analisará a conjuntura política e econômica do 

período, a documentação e bibliografia de natureza contábil, a legislação de natureza 

econômica e educacional, as personalidades que mais se destacaram na atividade 

contábil e os principais acontecimentos relacionados à contabilidade. 

 

1.5 METODOLOGIA APLICADA À PESQUISA 

 

 Na opinião de Lakatos e Marconi (2005, p. 81-85), os principais métodos de 

procedimentos, na área de estudos sociais, são: histórico, comparativo, monográfico, 

estatístico, tipológico, funcionalista e estruturalista. 

Os métodos utilizados neste trabalho foram: o histórico e o comparativo, porque 

podem ser empregados concomitantemente, desde que adequados aos objetivos da 

pesquisa. 

Segundo Lakatos e Marconi (2005, p.82-83): 

1. O método histórico consiste em investigar acontecimentos, processos e 
instituições do passado, para verificar a sua influência na sociedade de hoje. 
Pois as instituições alcançaram sua forma atual através de alterações de suas 
partes componentes, ao longo do tempo, influenciadas pelo contexto cultural 
particular de cada época. 

2. O método comparativo é usado tanto para comparações de grupos no 
presente, no passado, ou entre os existentes e os do passado, quanto entre 
as sociedades de iguais ou de diferentes estágios de desenvolvimento. 
Realiza comparações com a finalidade de verificar similitude e explicar 
divergências. 

  

 Para obtenção do material necessário ao apoio e desenvolvimento do tema 

proposto, optou-se pela técnica de pesquisa que Andrade (1995, p. 14) classifica 

como Documentação Indireta, na qual se inclui a pesquisa bibliográfica que dá suporte 

aos aspectos socioeconômicos relativos ao período em exame.  

 Dentro desse âmbito, este estudo atende a dois dos quatro preceitos indicados 

por Andrade (1995, p.15) para definir a tipologia da pesquisa. São eles:  
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1. Quanto aos procedimentos - para coleta dos dados aplicáveis ao trabalho, utilizou-

se do que Andrade (1995, p. 16) denomina pesquisa a partir de “fontes de papel”. 

2. Quanto ao objeto - trata-se de uma pesquisa bibliográfica consubstanciada na 

obtenção, seleção, análise e interpretação de literatura disponível sobre o tema, 

composta de livros, dissertações, teses, dicionários, artigos publicados em revistas, 

enciclopédias, além de sites da Internet e cd-roms. 

 A proposta deste trabalho não é esgotar o assunto, que possui um vasto campo 

para pesquisa e aplicação de seus paradigmas e conceitos. É sim resgatar uma parte 

da história e contribuir para identificar fatos e ocorrências do passado e os prováveis 

indicativos de alterações futuras. 

 

1.6 DESENVOLVIMENTO DOS TRABALHOS 

 

 O trabalho foi desenvolvido através da pesquisa científica e cultural da história 

da Contabilidade no Brasil na época que vai de 1964 a 1985, período autoritário Militar. 

Através de obras e coleções dos artigos disponíveis nas instituições de ensino da 

Contabilidade, nos órgãos e institutos regulamentadores e normatizadores da 

profissão e de procedimentos contábeis. Procurou-se resgatar a evolução histórica da 

Ciência Contábil, das teorias, das práticas e a evolução da harmonização da 

Contabilidade. 

 Buscou-se também nos meandros da Contabilidade, a visão jurídica, a 

identificação das diversas leis que a regulamentaram. Lembrando-se sempre que a 

Contabilidade antes de qualquer coisa é uma ferramenta de utilização dos 

proprietários e dirigentes das entidades, dos investidores, dos analistas de balanços 

e de mercado de capitais e daqueles que concederão os créditos; dos estudiosos e 

pesquisadores. Sem esquecer, da Contabilidade como uma ciência em fase de 

expansão, principalmente seus executores e seus artificies. 

 Este trabalho procura demonstrar que a evolução contábil em muito pode 

ajudar a resolver os problemas de uma entidade comercial e industrial de um País. E 

globalmente de uma integração de acordo com a evolução comercial, possibilitando 

que o investidor globalizado possa saber que seus investimentos, ou melhor, suas 



17 
 

aplicações no mercado financeiro são viáveis e seguras. 

 O trabalho foi dividido em cinco capítulos, que compreendem a Introdução e o 

período da Primeira República, além das Considerações Finais, conforme segue: 

Capítulo I – abrange a introdução do trabalho, relevância e justificativas, e a estrutura 

metodológica da dissertação: problema de pesquisa, objetivos, metodologia aplicada 

à pesquisa e desenvolvimento do trabalho. 

Capítulo II - 15/4/1964 a 31/8/1969 – os primeiros anos da ditadura, caracterizados 

por cassações políticas, Ato Institucional nº 5 (AI-5) e política econômica voltada para 

o combate da inflação e expansão do comércio exterior, compreendendo os governos 

dos presidentes Castelo Branco e Arthur da Costa e Silva. 

Capítulo III - 31/8/1969 a 15/3/1974 – período "Milagre Econômico" - forte crescimento 

do PIB- propaganda patriótica, compreendendo os governos da Junta Governativa 

provisória e do presidente Emílio Garrastazu Médici. 

Capítulo IV - 15/3/1974 a 15/3/1985 – período da alta da inflação e dívida externa, 

crise econômica, greves, protestos sociais e restabelecimento das eleições diretas 

para governadores dos estados compreendendo os governos dos presidentes Ernesto 

Geisel e João Baptista Figueiredo 

Considerações Finais. 
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CAPITULO II - 15/4/1964 a 31/8/1969, PRIMEIROS ANOS DA DITADURA 

 

2.1 DAS ORIGENS DO REGIME AUTORITÁRIO MILITAR 

 

 Uma das causas diretas que levaram ao período do autoritário militar foi a grave 

crise pela qual passava a economia brasileira, desde o início da década de 1960. Essa 

crise foi considerada a primeira da fase industrial brasileira, e foi caracterizada pela 

queda dos investimentos, pela redução das taxas de crescimento do PIB e pelo 

aumento da inflação e do déficit público. 

 Independentemente das diferentes interpretações de ordem estrutural para as 

causas da crise (Gremaud et al., 2004, p. 384-389), pode-se afirmar que a política 

econômica adotada pelo Presidente Juscelino Kubitschek, no seu Plano de Metas 

(1956-1960), foi o elemento conjuntural que contribuiu diretamente para a crise do 

início da década de 1960.  

 O Plano de Metas constituiu o auge do Processo de Substituição de 

Importações na economia brasileira. De acordo com Skidmore (1988, p.43), JK 

realizou um governo de muita criatividade e de rápido crescimento econômico. Seu 

principal objetivo era promover o crescimento do setor produtor de bens de consumo 

duráveis, como, por exemplo, a indústria automobilística. O Estado realizou grandes 

investimentos em infraestrutura, principalmente nos setores de transporte (rodoviário) 

e energia elétrica, além de ter incentivado o aumento da produção nas indústrias de 

base, como siderurgia, cimento, material elétrico, etc.  

 No início de 1961, ao final do mandato de JK, as metas tinham sido cumpridas. 

A estrutura industrial do País estava mais diversificada e integrada, o Estado passou 

a ter uma importância muito maior na economia. O País aumentou seu grau de 

internacionalização (o capital internacional tornou-se um dos pilares do sistema 

econômico brasileiro).  
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 No entanto, os desequilíbrios econômicos criados e/ou agravados pelo Plano 

começaram a vir à tona. A inflação havia adquirido um caráter autônomo, e aumentava 

ano a ano, o déficit público aumentava e os investimentos começavam a diminuir, 

refletindo-se numa diminuição do crescimento do PIB. Para Oliveira (1989, p. 112), JK 

havia lançado as sementes para uma profunda crise da economia brasileira nos anos 

subsequentes. 

 Depois da renúncia do Presidente Jânio Quadros, em agosto de 1961, o 

ambiente político tornou-se também bastante conturbado. O novo Presidente, João 

Goulart, lançou o Plano Trienal, que tinha o objetivo de estabilizar a economia e ao 

mesmo tempo realizar amplas reformas de base, alterando aspectos estruturais da 

economia. Dentre as políticas de estabilização, de caráter recessivo, estavam a 

correção dos preços públicos que estavam defasados, a restrição do crédito ao setor 

privado e o aumento das alíquotas do imposto de renda para torná-lo mais progressivo 

 Oliveira (1989, p. 112), O empresariado industrial teve uma significativa 

participação nos acontecimentos que levaram a queda do governo de João Goulart. 

Apesar da heterogeneidade da fragmentação das organizações empresariais 

observou-se uma relativa unidade de atuação em face do sentimento de ameaça de 

imobilização popular crescente despertou no setor, como, aliás nos demais 

segmentos das elites dominantes.  

 Ao lado dos militares, os empresários integraram a coalizão conservadora que 

conduziu o movimento pela destituição do presidente constitucional. Segundo Oliveira 

(1989, p. 113), inúmeros estudos e depoimentos sobre o período comprovaram o 

envolvimento do empresariado na trama conspiratória que preparou condições para o 

período autoritário militar. 

 

  

 

2.1.1 A CONTABILIDADE E A LEGISLAÇÃO ANTECEDENTE AO REGIME 

AUTORITÁRIO DE 1964 

 

 Schmidt (2000 p. 207) divide a contabilidade no Brasil em dois períodos: o 
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primeiro que vai do descobrimento até o ano de 1964; e o segundo que se inicia em 

1964. Segundo o autor, no Período Colonial – de 1500 a 1822 –, não houve grandes 

avanços, cabendo destacar a chegada da corte portuguesa ao país, em 1808. Como 

também a publicação de um alvará que obrigava os contadores gerais da Real 

Fazenda a aplicar o método das partidas dobradas na escrituração mercantil. 

 No período do Brasil independente – de 1822 a 1889 –, Schmidt (2000, p.207) 

considera de suma importância o Código Comercial Brasileiro de 1850. Este por sua 

vez, estabelece a obrigatoriedade anual da escrituração contábil e da elaboração da 

demonstração do Balanço Geral. Considerado uma das primeiras manifestações do 

ponto de vista legal.  

 Para a formação profissional, o pesquisador destaca a criação do Instituto 

Comercial do Rio de Janeiro, em 1956. Que a partir de 1963 passou a lecionar a 

disciplina Escrituração Mercantil, com influência da escola italiana Schmidt, (2000, p. 

208). 

 A primeira regulamentação da profissão contábil foi o Decreto Imperial 

4.475/1870, que reconheceu o guarda-livros, como era conhecido o profissional da 

contabilidade, como a primeira profissão liberal do Brasil. Para dar impulso ao ensino 

contábil foi criada, em 1902, a Escola Prática do Comércio, posteriormente 

denominada Fundação Escola Álvares Penteado. Que há um século funciona com a 

missão dos seus fundadores, que é formar profissionais com excelência de ensino. 

Em 1946, surge a Faculdade de Ciências Econômicas e Administração da USP, onde 

se instalou também o curso de Ciências Contábeis e Atuariais. 

Outros eventos importantes após a Proclamação da República foram:  

1) reconhecimento oficial, em 1905, dos cursos de guarda-livros e de perito-contador 

da Escola Prática do Comércio e organização e regulamentação da profissão de 

contador, conforme Decreto 20.158/1931; 

2) publicação da primeira Lei das Sociedades por Ações, aprovada pelo Decreto-Lei 

2.627/1940; e  

3) criação, pelo Decreto-Lei 9.295/1946, dos Conselhos Federal e Regionais de 

Contabilidade, com o objetivo de fiscalizar e reger a profissão contábil, e de definir as 

atribuições do contador e do guarda-livros. 
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 Segundo Schmidt (2000, p. 209), “essa primeira fase de desenvolvimento da 

contabilidade nacional foi marcada por dois aspectos relevantes: a intervenção da 

legislação no desenvolvimento de procedimentos contábeis e a influência das escolas 

italianas”. O segundo período teve início com a introdução de um novo método de 

ensino contábil, do professor José da Costa Boucinhas. A qual foi seguido a linha 

norte-americana, baseado no livro Introductory Accounting, de Finney e Miller, 

adotado pela Universidade de São Paulo, expandiu o pensamento contábil no país. 

 Schmidt (2000, p. 241) entende que a primeira contribuição nacional para a 

contabilidade mundial foi a publicação da tese de doutoramento do professor Sérgio 

de Iudícibus, que tratava do controle do processo inflacionário vivido pelo país, e que 

deu início à Escola de Correção Monetária, em 1966. 

 Para Niyama (2009, p.121), destacou-se na história da contabilidade no Brasil, 

na década de 70, a influência da escola norte-americana, traduzida na publicação da 

nova Lei das Sociedades por Ações (Lei 6.404/1976). 

No entendimento de Niyama (2009, p.121), entre as principais contribuições da Lei 

das Sociedades por Ações para a contabilidade encontram-se: 

1) Clara separação entre Contabilidade Comercial e Contabilidade para fins 

fiscais; 

2) Aperfeiçoamento da classificação das contas de balanço; 

3) Introdução da reavaliação a valor de mercado;  

4)  Introdução do método de equivalência patrimonial na avaliação de 

investimento mecanismo de correção monetária. 

 Quanto à literatura contábil, D’Auria (1929, p.2) assevera que até 1930 

ocorreram dois ciclos de obras brasileiras sobre contabilidade. O primeiro ciclo foi o 

que antecedeu o Tratado de Escripturação Mercantil (1887), de Veridiano de Carvalho, 

o qual fez época, tendo alcançado mais de 20 edições. O segundo ciclo abriu-se em 

1900, com as obras de Horácio Berlinck e Carlos de Carvalho, autores cultos e 

primeiros expositores dos princípios em que assenta a moderna contabilidade. A obra 

Manual Mercantil ou Encyclopedia Elementar do Commercio Brazileiro (1880), 

também teve Veridiano de Carvalho como autor.  
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 Silva (2005, p.104) cita obras do primeiro ciclo, tais como A Metafisica da 

Contabilidade Comercial (1837), de Estevão Rafael de Carvalho, Compendio 

Comercial – Tratado Pratico de Direito e Escripturação Mercantil (1878), de Jeronymo 

Joaquim de Oliveira; Noções Elementares de Escripturação Mercantil (1882), de João 

Batista da Silva Sobrinho; Compendio de Escripturação Mercantil (1883), de Antonio 

Witruvio Pinto Bandeira e Aeccioli de Vasconcellos; Escripturação Mercantil: Estudo 

Teórico e Prático (1885), de João Baptista da Silva Sobrinho; Tratado Elementar de 

Escripturação Mercantil ao alcance de todas as intelligencias (1886), de Vicente 

Ferreira da Cunha Avellar. 

 Almada Rodrigues (1986, p.28) menciona, dentre outras, as obras A Ciência do 

Guarda-Livros (1836), do francês J. Jaclot, Guia Teórico-Prático de Escrituração 

Mercantil (1880), de Ildefonso de Souza Cunha; Guia Prático de Escrituração 

Mercantil, por Partidas Dobradas (1885), de Adolpho A. Guedes Alcoforado; Ciências 

das Finanças e Contabilidade (1887), de Teophilo de Souza Carvalho; Escripturação 

Mercantil (1894), de Joaquim Xavier Carneiro; Noções Praticas de Escripturação 

Mercantil (1896), de Francisco Alves da Costa; Vade mecum do Guarda-Livros (1897), 

de M.C. Rocha (1897); Direito e Escripturação Mercantil por partidas dobradas (1899), 

de José Augusto do Amaral Sobrinho. 

 

 2.1.2 Motivos que levaram a escolha dos Ministros da Fazenda 

 

 Eram metas do PAEG, – Plano de Ação Econômica do Governo, a tarefa de 

reduzir o nível de inflação e realizar o processo de modernização estrutural da 

economia brasileira. Coube também a equipe econômica desempenhar importante 

papel na criação do Banco Central, disciplinando o sistema financeiro nacional; na 

regulamentação do mercado de capitais; na introdução do FGTS – Fundo de Garantia 

por Tempo de Serviço; na criação do Banco Nacional de Habitação e do Sistema 

Financeiro da Habitação; na formulação do Estatuto da Terra; na criação do IPEA – 

Instituto de Pesquisa Econômica Aplicada e na introdução do mecanismo da correção 

monetária. Todas essas medidas foram de grande importância, no sentido de permitir 

criar as condições para a retomada do processo de crescimento econômico a partir 

de 1967. 
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 Para o cargo de Ministro da Fazenda, o primeiro presidente militar, Castello 

Branco, escolheu o economista Otávio Gouveia de Bulhões, especialista em questões 

de estabilidade monetária. Foi representante do Brasil na conferência Bretton Woods 

(1944), que criou o FMI, o BIRD e estabeleceu as normas econômicas internacionais 

do pós-guerra. Defensor do liberalismo econômico, tornou-se ao lado de Eugênio de 

Gudin, um dos expoentes nacionais do monetarismo nos anos 50. Foi um dos 

fundadores do Instituto Brasileiro de Economia, da Fundação Getúlio Vargas. No 

período que permaneceu a frente do Ministério da Fazenda adotou uma rígida política 

de contenção do crédito, dos salários, dos meios de pagamento e dos gastos públicos, 

para combater a inflação; instituiu também a correção monetária como forma de 

proteger a poupança interna. Durante esse período foram criados o Banco Central e 

o Conselho Monetário Nacional. 

 Para o importante cargo de Ministro do Planejamento do seu governo, o 

marechal Castello Branco escolheu o economista Roberto de Oliveira Campos, 

formado pela George Washington University, Harvard e Columbia, que se tornou um 

dos principais mentores do modelo econômico implantado no Brasil pelos governos 

militares. Como economista, Roberto Campos já havia participado da delegação 

brasileira à Conferência de Bretton Woods (1944); tinha sido conselheiro da Comissão 

Mista Brasil-EUA (1950-1953); membro da Diretoria e depois presidente do BNDE 

(Banco Nacional de Desenvolvimento Econômico), entre 1952- 1959. Iniciou-se na 

carreira diplomática em 1939, tendo sido embaixador nos Estados Unidos (1961 a 

1964). 

 O ministro idealizou uma instituição com o objetivo de disseminar informações 

e conhecimentos sobre a área econômica do País, vinculada ao Ministério do 

Planejamento, Orçamento e Gestão. Visava produzir pesquisas, projeções e estudos 

macroeconômicos, setoriais e temáticos, com o intuito de subsidiar o governo na 

produção, análise e difusão de informações voltadas para o planejamento e a 

formulação de políticas. Quando foi criado o grupo de trabalho, formado por técnicos 

brasileiros de alto nível e alguns consultores estrangeiros, queria estabelecer as bases 

de um sistema de pesquisa econômica e de planejamento para o País. 

 Primeiro, surgiu o Escritório de Pesquisa Econômica Aplicada (EPEA), em 10 

de setembro de 1964, que teve como coordenador técnico João Paulo dos Reis 

Velloso. Posteriormente, o Decreto 60.457, de 13 de março de 1967, instituiu a 
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Fundação Instituto de Pesquisa Econômico-Social Aplicada (IPEA). E por fim, a partir 

de 17 de maio de 1990, por meio do Decreto 99.260, a entidade passou a denominar-

se Instituto de Pesquisa Econômica Aplicada, com a atribuição de elaborar estudos, 

análises e pesquisas nas áreas econômica e social brasileiras. 

 A primeira tarefa que o ministro Roberto Campos encomendou ao Ipea foi a 

revisão do Programa de Ação Econômica do Governo – PAEG, que segundo o ex-

ministro Reis Velloso, ocupa dois volumes, com cerca de 440 páginas cada um e não 

apenas o documento de 244 páginas, conhecido em geral pelas pessoas. Estas 

tiveram acesso apenas à síntese feita para divulgação. A maioria dos capítulos da 

parte macroeconômica era de autoria de Mário Henrique Simonsen, e foram revisados 

pelo Ipea. Houve depois uma complementação dessa parte macroeconômica, feita 

em Washington, principalmente pelo Simonsen, também, para fazer a conexão entre 

o programa de investimentos e o balanço de pagamentos. 

 O primeiro volume trata dos objetivos do PAEG, da parte macroeconômica e 

dos instrumentos de ação. O segundo foi em grande parte elaborado pelo pessoal do 

Ipea, que redigiu os programas setoriais para agricultura, indústria, e assim por diante. 

O da agricultura foi baseado em texto que veio da Fundação Getúlio Vargas, adaptado 

pelo Ipea; os demais foram de autoria do pessoal do Ipea ou de pessoal dos grupos 

setoriais do Planejamento, sempre com redação final de Reis Velloso. 

 Para a equipe econômica do primeiro governo militar, o Ipea tinha grande 

relevância e passou a ser conhecido, ao longo de sua existência, como a entidade 

que tem a missão de “pensar o Brasil”. Na realidade o PAEG foi discutido, item a item 

por esse grupo. Começou pela revisão do texto inicial elaborado pelo Simonsen, 

fazendo uma discussão em “petit comitê”, promovida pelo próprio Roberto Campos, 

com a presença do ministro Bulhões, no 14o andar do Ministério da Fazenda, onde 

havia uma sala de almoço. Em torno dessa mesa deslanchou-se o processo. Depois, 

Simonsen e Reis Velloso foram chamados para assessorar o ministro Roberto 

Campos em sua ida a Washington, quando apresentou o PAEG às entidades 

internacionais: Usaid, Banco Mundial, BID, Fundo Monetário Internacional, 

observadores europeus etc. 

 Segundo Reis Velloso o PAEG foi um grande avanço em relação aos anos 50, 

porque propôs a conciliação entre crescimento e estabilidade de preços. “Acho que aí 
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começa o que chamo de desenvolvimento soft: compatibilizar crescimento e inflação 

baixa, através de um programa estratégico. 

2.1.3 Surgimento do IPEA 

 

 As análises dos principais fatos da conjuntura econômica do período 1964-67 

foram enfatizadas quando da criação desse escritório Ipea, vinculado ao Ministério do 

Planejamento, tendo em vista sua influência na vida econômica do país, durante todo 

o período analisado por este trabalho. Ou seja, durante todo o governo militar. 

 Essa instituição, surgida para pesquisar e criar, com vistas ao planejamento do 

desenvolvimento econômico e social, possuía uma equipe formada por grupos de 

economistas, engenheiros econômicos e especialistas sociais que cobriam as 

diferentes áreas, inclusive comércio exterior, indústria, agricultura, energia, 

transportes, recursos humanos, saúde-saneamento e desenvolvimento regional. Seus 

funcionários eram técnicos requisitados de órgãos do governo ou contratados no 

mercado. 

 Em especial a partir de 1966, os próprios programas setoriais eram 

frequentemente feitos no Ipea, por equipes compostas por técnicos do Ipea e do 

ministério setorial em questão. 

 Por iniciativa do ministro Roberto Campos, o Ipea contou no início com dois 

consultores especiais: Rosenstein-Rodan, muito conhecido por sua teoria do big push, 

e Benjamim Higgins, autor de um livro sobre desenvolvimento econômico que fez 

muito sucesso nos anos 60. Através do convênio com a Universidade da Califórnia, 

em Berkeley, o Ipea recebeu uma equipe permanente de professores como 

consultores. O primeiro coordenador da equipe foi o professor William Ellis, famoso 

na área de política monetária. O segundo foi Albert Fishlow, que depois se tornou um 

brasilianista, assim como vários outros membros dessa equipe, como Samuel Morley, 

que tem famoso livro sobre distribuição de renda no Brasil nos anos 60, e Joel 

Bergsman, que escreveu um livro e inúmeros artigos sobre economia brasileira. 

 A Finep (Financiadora de Estudos e Projetos) foi criada pelo Ipea, em março 

de 1965, com o nome de Fundo de Financiamento de Estudos de Projetos e 

Programas. A idéia foi do Ministro Roberto Campos que visualizou a necessidade de 
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um órgão que financiasse a elaboração de projetos para os setores público e privado, 

e conseguisse financiamentos internacionais. Era uma conta gráfica, um fundo 

contábil sem personalidade jurídica. Primeiro, fez parte do Ipea e depois passou para 

o BNDES e o fundo começou também a dar apoio à ciência e a tecnologia, com a 

finalidade de financiar a implantação de programas de pós-graduação nas 

universidades brasileiras. Em julho de 1967 se transformou em empresa pública, a 

Finep. 

 A reestruturação do IBGE também foi obra do Ipea, que através do seu 

presidente Reis Velloso reclamou com o Ministro Roberto Campos, que já estavam 

em meados da década de 60 e o Censo Demográfico de 1960, ainda não tinha sido 

apurado. Velloso teria dito: “Não existe Ministério do Planejamento sem um IBGE 

funcionando bem”. Duas medidas foram tomadas. Primeiro, uma legislação 

determinando o que seria o Sistema Nacional de Estatísticas Básicas: isso foi 

realizado de imediato, por um grupo de trabalho em que o principal elemento era Isaac 

Kerstenetsky, da Fundação Getúlio Vargas. Segundo, a reestruturação propriamente 

dita; Isaac e Henrique Flanzer foram os que mais trabalharam nisso. O resultado foi a 

transformação do IBGE, criado em 1934, em uma fundação, a partir da lei da reforma 

administrativa, em 1967. 

 Em linhas gerais, os objetivos colocados pelo PAEG eram: acelerar o ritmo de 

desenvolvimento econômico, conter o processo inflacionário, atenuar os 

desequilíbrios setoriais e regionais, aumentar o investimento e com isso o emprego e 

corrigir a tendência ao desequilíbrio externo. O controle inflacionário e/ou as formas 

de conviver com a inflação eram vistos como precondições para a retomada do 

desenvolvimento, e o combate à inflação só poderia ser feito acoplado às reformas 

institucionais. 

 O diagnóstico feito pela equipe econômica no período, era semelhante ao do 

FMI (Fundo Monetário Internacional). Ou seja, a causa principal da inflação brasileira 

era o excesso de demanda. Porém as metas de redução da inflação brasileira 

apontadas no PAEG não foram atingidas, demonstrando a complexidade do problema 

inflacionário brasileiro, que não residia apenas do excesso de demanda. Conclui-se 

que o diagnóstico das causas da inflação brasileira feito pelo FMI estava parcialmente 

correto, pois o processo dinâmico da economia brasileira no período anterior, ou 

melhor, na década de cinquenta, foi o processo de substituição de importações, que 
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gerou uma pressão muito grande do lado da demanda. 

 No segundo Governo Militar é feito um novo diagnóstico da economia brasileira, 

onde a equipe econômica liderada por Antônio Delfim Netto, aponta como principal 

causa da inflação brasileira a pressão derivada dos custos e, principalmente o custo 

do crédito. 

 Momento em que a economia brasileira toma um novo rumo, priorizando o 

crescimento econômico e colocando em segundo plano o combate à inflação. Este 

novo direcionamento da economia brasileira, juntamente com um cenário 

internacional favorável, proporcionou ao Brasil a fase de maior crescimento do 

Produto Interno Bruto da história brasileira, conhecido como "Milagre Econômico". 

 

 

TABELA 01- PRODUTO E INFLAÇÃO: 1964-1968 

Ano Crescimento PIB 

(%)  

Produção Industrial 

(%)  

Taxa de inflação 

   (IGP- DI) (%) 

1964 

1965 

1966 

1967 

1968 

3,4 

2,4 

6,7 

4,2 

9,8 

5,0 

-4,7 

11,7 

2,2 

14,2 

91,8 

65,7 

41,3 

30,4 

22,0 

Fonte: Abreu, M. P. (org.). A ordem do progresso: cem anos de política econômica republicana – 1889-

1989. Rio de Janeiro: Campus, 1990.  

 Todas essas medidas foram de grande importância, no sentido de permitir criar 

as condições para a retomada do processo de crescimento econômico a partir de 1967. 
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2.2 O GOVERNO DO PRESIDENTE CASTELO BRANCO (1964-1967)  

 

 Com a deflagração do período do autoritário militar de 1964, os militares 

tomaram controle do poder político do país, no momento em que fervilhavam as 

manifestações dos mais variados grupos políticos presentes. A possibilidade de 

retomada dos governos civis foi completamente descartada quando, em abril de 1964, 

o marechal Humberto Alencar Castelo Branco foi indicado para o cargo presidencial. 

 Representando o chamado “grupo da Sorbonne”, formado por militares de 

formação superior oriundos da Escola Superior de Guerra, Castello Branco defendeu 

a radicalização conservadora como instrumento capaz de frear os movimentos 

políticos nacionais daquele período. 

 Segundo Filho (1975 p.14) o governo de Castelo Branco foi marcado pela 

criação de um aparato legal que procurou legitimar o progressivo endurecimento do 

regime. As sucessivas manifestações de oposição ao governo resultaram em 

intervenção em sindicatos, extinção de entidades de representação estudantis, 

invasão de universidades, detenções e prisões indiscriminadas. 

 Gaspari (2002, p. 129) para muitos, a saída foi o exílio. Uma das primeiras 

medidas do governo foi o rompimento de relações diplomáticas com Cuba, 

assinalando a mudança de orientação da política externa brasileira, que passaria a 

buscar apoio econômico, político e militar nos Estados Unidos. 

 Ocorreu em junho de 1964, foi criado o Serviço Nacional de Informações (SNI), 

órgão encarregado das atividades de informação e contra-informação no interesse da 

segurança nacional. Em julho, foi aprovada a emenda constitucional n o 9, que 

prorrogou o mandato de Castelo Branco até 15 de março de 1967. Mantida a eleição 

direta para governador de estado em 3 de outubro de 1965, a oposição venceu na 

Guanabara e Minas Gerais, provocando uma reação do governo. 

 Brasil (2001, p 31) novos atos institucionais foram promulgados, ampliando os 

poderes do Executivo: o AI-2, em 27 de outubro de 1965, que instituiu eleições 

indiretas para a presidência e vice-presidência da República, a extinção dos partidos 

políticos e o julgamento de civis por tribunais militares. O ato complementar n o 4 

(AC-4), de 20 de novembro de 1965, que estabeleceu novas regras para a 
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reorganização partidária e impôs a formação de somente duas agremiações, que 

foram organizadas no prazo previsto, a Aliança Renovadora Nacional (Arena), de 

apoio ao governo, e o Movimento Democrático Brasileiro (MDB), de oposição. O AI-

3, de 5 de fevereiro de 1966, que determinava eleições indiretas para o governo dos 

estados e a indicação dos prefeitos das capitais pelos governadores. O AI-4, de 7 de 

dezembro de 1966, que convocava o Congresso Nacional para votar a nova 

Constituição, promulgada em 24 de janeiro de 1967. 

 Skidmore (2000, p 59) na área econômica, foi implementado o Plano de Ação 

Econômica do Governo (PAEG), com o objetivo de conter a inflação, retomar o 

crescimento econômico e normalizar o crédito. Em 1964, destacaram-se a criação do 

Banco Nacional de Habitação (BNH), com o objetivo de promover a construção e a 

aquisição de moradias pelas classes de menor renda. Em setembro de 1966, o 

governo instituiu o Fundo de Garantia por Tempo de Serviço (FGTS), que substituiu 

a estabilidade do trabalhador no emprego, e em novembro, unificou os institutos de 

aposentadoria e pensões, criando o Instituto Nacional de Previdência Social (INPS). 

 Como diz Fausto (1998, p. 125) em janeiro de 1967 entrou em vigor a nova 

Constituição federal, que seria duramente criticada nos meios políticos e 

praticamente derrogada, em dezembro de 1968, pelo ato institucional n o 5. Em 

fevereiro de 1967 foi baixado o decreto que autorizou a entrada em circulação do 

cruzeiro novo, a nova unidade monetária e, em março, entraram em vigor duas 

importantes leis que definiram os limites do novo regime: a Lei de Imprensa, que 

restringia a liberdade de expressão, e a Lei de Segurança Nacional, que definiu os 

crimes contra a segurança nacional e a ordem política e social. 

 

2.2.1 A LEI 4.320/1964 

 

 Segundo Sater (2010, p. 176), o Brasil passou, no último século, por grandes 

transformações que alteraram sua estrutura econômica, política, cultural, social, de 

forma profunda e irreversível. De país rural, tornou-se urbano. De agrícola, industrial. 

De voltado para o exterior, voltado para si mesmo. De Estado restrito às elites, Estado 

nacional. 
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 Nascimento (2010, p. 69), o pós-guerra é marcado pelo retorno dos 

investimentos estrangeiros e pelo desenvolvimento econômico voltado para a 

indústria automobilística, mudando o eixo econômico do desenvolvimento nacional. 

Na opinião do pesquisador, a política econômica no período de governo de Juscelino 

Kubitschek obteve resultados expressivos na área da expansão industrial e da 

infraestrutura. Por outro lado, gerou o favorecimento à concentração de capital, com 

a entrada de empresas multinacionais no país, à escassez de insumos, ao aumento 

das importações, o que elevou o desequilíbrio financeiro e o déficit da balança de 

pagamentos e contribuiu para o retorno do processo inflacionário. Esse cenário exigiu, 

na década de 60, maior controle da gestão, das finanças e dos orçamentos públicos. 

 Nesse contexto de reorganização e reforma da Administração Pública, a Lei 

4.320, de 31 de março de 1964, foi aprovada, ainda no governo democraticamente 

eleito do Presidente João Goulart, deposto pela ditadura militar de 1964, e colocada 

em prática pelo governo autoritário, centralizador e burocrático que o sucedeu. 

 Sancionada sob a égide da Constituição Federal de 1946 e recepcionada, 

mesmo que parcialmente, pelas Constituições de 1967, 1969 e 1988, constituiu um 

avanço para a Administração e para a Contabilidade Pública do país. Voltada para o 

orçamento público, seu foco está na arrecadação da receita e na execução da 

despesa e no confronto entre a previsão e a fixação das receitas e despesas inclusas 

na lei de orçamento (BRASIL, 2001, p 45). 

 Para (Castro, 2010, p. 103), a Lei 4.320/64 reafirma o conceito de exercício 

financeiro, determina quais demonstrações devem ser apresentadas pelas entidades 

da administração e a estrutura dessas demonstrações. Apesar de a referida Lei tratar 

as demonstrações em quatro dimensões: orçamentária, financeira, patrimonial e 

compensação (atos potenciais), a visão orçamentária foi priorizada, inclusive nas 

demonstrações contábeis: 

1) Balanço Orçamentário - compara o orçamento aprovado com o executado; 

2) Balanço Financeiro - apresenta os ingressos e os dispêndios, destacando 
os fatos orçamentários dos demais; 

3) Demonstração das Variações Patrimoniais - apresenta o resultado 
patrimonial do exercício, destacando o resultado orçamentário dos demais; 

4) Balanço Patrimonial - apresenta a posição estática dos Ativos e Passivos, 
destacando a parte financeira da não financeira (denominada permanente). 
Essa separação visa evidenciar o Superávit Financeiro, que é fonte para o 
orçamento do exercício seguinte. Além disso, considera que a parte 
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financeira é de livre execução, diferentemente da parte Permanente, que só 
pode ser executada por autorização orçamentária. 

 Machado Jr. e Costa Reis (1997, p. 134) comentam que, do ponto de vista da 

Lei 4.320/1964, as receitas e despesas são tratadas como fato orçamentário, 

diferentemente da contabilidade societária, onde significam unicamente variação do 

Patrimônio Líquido. O artigo 35 da Lei 4.320/1964 confirma o regime misto adotado 

no Brasil, de caixa para as receitas e de exercício ou de competência para as 

despesas: 

Art. 35. Pertencem ao exercício financeiro. 

I - As receitas nele arrecadadas; e 

II - As despesas nele legalmente empenhadas. 

 No entendimento de Castro (2010, p.112), tentando conviver com os princípios 

contábeis, a contabilidade pública passou a dar tratamento contábil aos atos e fatos 

por sistemas contábeis, separando e integrando os fatos financeiros e patrimoniais e 

os atos orçamentários e aqueles que poderiam afetar o patrimônio futuro. Com isso, 

foram afastadas de vez as técnicas contábeis adotadas no Brasil pela Contabilidade 

Pública e pela Contabilidade Comercial. 

 

 2.2.2 A LEI 4728/65 MERCADO DE CAPITAIS 

 

 Rodrigues (2012, p 409) em 1965, o Banco Central do Brasil solicitou, à 

Agência Internacional de Desenvolvimento, assistência técnica para fins de operação 

e regulamentação do mercado de valores mobiliários brasileiro. Em resposta a essa 

solicitação, foram enviados ao país, pelo período de duas semanas, um membro da 

Securities and Exchange Commission e um membro da American Stock Exchange. 

No relato produzido pelos membros das entidades norte-americanas, destacou-se a 

aparente falta de credibilidade do mercado de capitais brasileiro e a inexistência de 

uma cultura de investimentos em renda variável, conforme, Posser; Roth, 1965 (apud 

Rodrigues, 2012, p.409): 

A parte do povo brasileiro que possuía economias, jamais teve por hábito 
investi-las em títulos. Imóveis e moedas estrangeiras têm sido o meio de 
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aplicação mais popular. [...] ações de diversas companhias inexistentes são 
vendidas ao público; os preços dos títulos são manipulados com relativa 
facilidade e transações por funcionários de sociedades anônimas e de 
companhias de investimentos com base em informações não acessíveis ao 
público são frequentes.  

 No mesmo período, foi editada a Lei no 4.728, de 14 de julho de 1965 (Lei de 

Mercado de Capitais, BRASIL), que regulamentava o mercado de capitais brasileiro 

e tinha como objetivo combater os principais problemas que afligiam o mercado, bem 

como incentivar a destinação da poupança pública para a capitalização empresarial. 

 Nesse sentido, Pedreira e Lamy Filho (1992, p. 35-36) afirmava que, o 

desenvolvimento do mercado dependeria da execução da lei, de se criar o sistema, 

buscando investidores, expandindo a poupança, deslocando poupança dos imóveis e 

de outras formas de aplicação 

 Gonçalves (2007, p.102) A Lei do Mercado de Capitais, dentre os diversos 

acontecimentos importantes ocorridos em 1965, foi a que maior impacto causou e, 

positivamente, aquele que nos anos seguintes foi o fator chave na evolução do 

mercado. Tendo como ponto de partida um estudo preparado por grupo de trabalho 

especialmente nomeado pelo Ministro da Fazenda, a Lei do Mercado de Capitais (Lei 

4.728 de 14/07/65) passou a ser o objetivo principal de todos direta ou indiretamente 

ligados ao mercado. 

 Nela encontraremos, além de uma linha de incentivos fiscais reclamados por 

aqueles preocupados em estimular o investimento em ações, e um conjunto de 

inovações e instrumentos até então inexistentes para a mobilização da poupança 

privada. Isso tudo sem falar no grande mérito da Lei de reunir num só documento 

todos os capítulos de diversas legislações que até então orientavam o mercado de 

capitais no Brasil. Macarini, (2008, p. 155-156). 

 Macarini, (2008, p. 155-156) entre os incentivos fiscais e inovações criadas pela 

Lei, vale lembrar.  

1 Isenção de imposto na fonte dos dividendos pagos pelas sociedades 
anônimas de capital aberto às ações nominativas ou ao portador, quando 
identificadas.  

2. Isenção de imposto de renda das distribuições de resultados tributáveis 
feitas pelos fundos em condomínio e sociedades de investimentos até o limite 
de Cr$ 200.000 (duzentos mil cruzeiros) anuais.  
3 Permissão para descontar da renda bruta das pessoas físicas até 30% das 
aplicações feitas em obrigações reajustáveis do Tesouro Nacional e de 
subscrições de ações nominativas de sociedades anônimas de capital aberto; 
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e na percentagem de 15% das importâncias líquidas efetivamente pagas para 
a aquisição de cotas ou certificados de participação de fundos em condomínio 
ou ações de sociedade de investimentos criadas na Lei.  

4 A possibilidade da criação de bancos privados de investimento, empresas 
de crédito imobiliário, etc.  
5 As debêntures reajustáveis e conversíveis em ações.  
6 A emissão de ações acima do valor nominal até então proibidas pelo 
conceito fiscal vigente, que considerava o ágio como lucro da empresa.  
7 Sociedades anônimas de capital autorizado, sem vinculação com o capital 
subscrito da sociedade.  
8 Fundos de investimento sob a forma de sociedade anônima de capital 
autorizado com as mesmas características fiscais dos fundos existentes, que 
operavam sob a forma condominial.  
9 Ações nominativas endossáveis.  
10 Consórcios para garantia de subscrição de aumentos de capital de 
sociedades anônimas (underwritings).  
11 Sociedades corretoras que aumentariam o número de entidades 
autorizadas a comprar e vender títulos em bolsa.  
12 Corretoras que valores - que eram hereditárias - foram transformadas em 
sociedades corretoras com maior responsabilidade operacional e importante 
papel na distribuição de títulos, e também que seus títulos de propriedade 
pudessem ser negociados livremente.  
13 Obrigações reajustáveis com prazo de um ano, para mobilizar recursos 
para o Governo.  

 

 É possível observar que, até a primeira metade da década de 1960, a cultura 

de investimentos predominante no Brasil era desfavorável ao mercado de capitais. No 

entanto, é nesse momento que parece surgir, pela primeira vez, uma política voltada 

aos investidores individuais. A ideia era estimular o crescimento do mercado de 

capitais por meio da poupança desses investidores. 

2.2.3 Obrigações Reajustáveis do Tesouro Nacional 

O Brasil apresenta hoje larga experiência no trato da correção monetária devido 

ao acirramento inflacionário a partir de 1964. Nesse ano, por intermédio da Lei 4.357, 

de 16 de julho de 1964, o governo lançou o primeiro indexador nacional – as 

Obrigações Reajustáveis do Tesouro Nacional – ORTN –, que funcionou como 

espécie de moeda com poder aquisitivo estável, isto é, uma ORTN tinha seu valor 

variável a cada três meses e, depois, mensalmente, com base na inflação do período. 

O objetivo do lançamento das ORTN’s era amenizar os efeitos da inflação e 

restabelecer a confiança nos títulos da dívida pública. 

O que é um indexador? “Indexador pode ser entendido como qualquer valor ou 

índice utilizado como parâmetro para atualizar o valor de uma unidade monetária, 

depreciado em função da elevação sistemática dos níveis gerais de preços 
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Com o advento do Plano Cruzado, a ORTN foi extinta e substituída pelas Obrigações 

do Tesouro Nacional – OTN’s, com valor fixado em CZ$ 106,40, a partir de 1º/3/86. 

Ficou instituída, nesta época, a correção monetária. 

 Os valores das ORTN’s, posteriormente OTN’s, eram determinados pelas 

oscilações de preços em Cruzados, apurados pelo Índice de Preços ao Consumidor – 

IPC, calculado pelo Instituto Brasileiro de Geografia e Estatística – IBGE (art. 5º do 

Decreto-Lei 2.284/86).  Portanto, o IPC era o indexador oficial da economia brasileira, 

criado pelo referido decreto. Vale salientar que, no período de março/86 a fevereiro/87, 

a OTN ficou congelada no valor de CZ$ 106,40. 

 Porém, o art. 6º do Decreto-Lei 2.311/86 determinou que, para o período em 

questão, se estabelecesse a maior variação entre o IPC e os rendimentos das Letras 

do Banco Central – LBC. A variação seria medida a partir de 1º/12/86 a 28/2/87, 

adotando-se, mês a mês, o índice que maior resultado tivesse. Portanto, para efeitos 

de correção monetária, foram fixados os valores pro rata da OTN para os meses de 

março/86 a fevereiro/87, com base na variação da LBC, que foi maior que o IPC 

(Circular 1.149/87 do BACEN). 

 

 

2.2.4 O INÍCIO DA CORREÇÃO MONETÁRIA 

 

 Alguns estudos apontaram as especificidades da economia no novo contexto 

vivenciado após as profundas alterações políticas e sociais da primeira metade da 

década de 1960. Na opinião do brasilianista Thomas Skidmore (1988, p. 68), “por 

quaisquer cálculos, a economia brasileira se achava em extremas dificuldades no ano 

de 1964”. 

 Santos e Ribeiro (2014, p. 336) apontam que, em 1964, o governo havia 

identificado a inflação como problema básico da economia brasileira, diagnosticando-

a como uma inflação de demanda, sancionada pela excessiva expansão monetária. 

Portanto, entre 1964 e 1966, o governo implanta medidas duras na área fiscal e 

monetária. 
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Neste delicado contexto aperfeiçoou-se um instrumento de indiscutível importância: a 

correção monetária das demonstrações financeiras. Como salientou Celso Furtado 

(1972, p. 51), 

[...] mediante uma certa política de preços, de câmbio e de crédito e o 
mecanismo da correção monetária pode-se orientar a inflação – processo de 
modificação da distribuição da renda – de forma que os efeitos redistributivos 
não se façam de maneira caótica e sim em função de objetivos 
predeterminados. 

 Na opinião de Santos e Ribeiro (2014, p. 337) muitos historiadores consideram 

1964 como o ano oficial do início da correção monetária. Nesse período, a 

reavaliação do ativo permanente das empresas passou de uma prática de caráter 

eventual para uma prática permanente entre as empresas, já com a denominação de 

correção monetária. Até então estabelecida como não obrigatória e “primitiva”, passa 

para uma fase de correção monetária obrigatória dos ativos permanentes; com a 

ascensão do governo militar ao poder, em 1964, foi determinada a correção 

monetária da depreciação desses ativos. 

 Ainda Santos e Ribeiro (2014, p. 337), a Lei n. 4.357/64 determinou a 

obrigatoriedade da correção monetária anual dos bens do ativo imobilizado, conforme 

coeficientes fixados anualmente pelo Conselho Nacional de Economia. O resultado 

da correção monetária deveria ser registrado no “Passivo não Exigível”, e 

incorporado ao capital social quatro meses após a data do encerramento do balanço 

a que correspondesse a correção operada; era permitido constituir reserva de capital 

caso o aumento fosse maior do que três vezes o valor do capital registrado, no 

entanto, essa reserva deveria ser incorporada ao capital em um prazo de até cinco 

anos. Ao invés de pagar o imposto de renda sobre a correção monetária dos ativos, 

o contribuinte poderia optar em adquirir Obrigação do Tesouro Nacional (OTN), com 

prazo superior a cinco anos, em valor nominal atualizado correspondente ao dobro 

do que seria devido como imposto; OTNs adquiridas dessa forma eram nominativas 

e intransferíveis durante um prazo de cinco anos. 

Além da correção monetária da depreciação, a Lei n.4.357/64 autorizou as empresas 

a abaterem do lucro excedente tributável a importância correspondente à 

manutenção do capital de giro próprio. 

 Santos e Ribeiro (2014, p. 339), o Decreto n. 54.145/64 regulamentou a Lei n. 

4.357/64 no que diz respeito à correção monetária, entre outros, e determinou que: 
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não integravam o ativo imobilizado, para efeitos de correção monetária, os bens 

adquiridos para revenda ou construídos para venda, os bens garantidores das 

reservas técnicas das companhias de seguro ou de capitalização e participação em 

outras sociedades que efetuassem a correção dos ativos. 

 A Lei n. 4.380/64 instituiu a correção monetária nos contratos imobiliários de 

interesse social, referentes ao sistema financeiro, da habitação de interesse social. 

 Para Santos e Ribeiro (2014, p. 340) o Decreto n. 54.252/64 alterou a 

denominação das OTN, que então passaram a ser denominadas de “Obrigações do 

Tesouro – Tipo Reajustável” que são abreviadamente transformadas em “Obrigações 

Reajustáveis”. Determinou também que o valor nominal da Obrigação Reajustável 

seria atualizado em cada trimestre civil e que a pessoa jurídica obrigada ao 

pagamento do imposto de renda poderia optar pela subscrição de Obrigações 

Reajustáveis em importância correspondente ao dobro do valor do imposto. 

 A Lei n. 4.506/64 determinou que, a partir de 1o de janeiro de 1967, a correção 

monetária do ativo imobilizado das empresas, procedida de acordo com o artigo 3o 

da Lei n. 4.357, de 16 de julho de 1964, não sofreria nenhum ônus financeiro, a título 

de imposto ou de empréstimo compulsório. 

 Ainda Santos e Ribeiro (2014, p. 340) menciona que o Decreto n. 54.936/64 

regulamentou a correção monetária do ativo imobilizado das empresas 

concessionárias de serviços de energia elétrica, tendo-se em vista que a receita 

resultante das tarifas estruturadas na base de investimento escriturado a custo 

histórico não representa o efetivo custo de serviço em virtude do fenômeno 

inflacionário, de modo que o serviço prestado abaixo do custo real representa efetivo 

prejuízo para a economia nacional. 

 A Lei n. 4.481/64 determinou que as pessoas jurídicas deveriam reajustar o 

capital social pela correção monetária do ativo imobilizado até 30 de novembro de 

1964. 

Importa notar que essa legislação, mesmo que de forma incipiente, preparou o campo 

para a organização formal e normatizada da ferramenta correção monetária. 

 A Lei n. 4.663/65 concedeu benefícios fiscais para as empresas que 

apresentassem excepcionais índices de contenção de alta de preços, entre esses 
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benefícios estava a possibilidade de deduzir a manutenção do capital de giro do lucro 

tributável e a redução do imposto sobre a correção monetária dos ativos imobilizados. 

 A Lei n. 4.728/65 reconheceu o resultado das correções monetárias de ativo 

fixo e de manutenção do capital de giro próprio como “recursos próprios” da empresa 

para fixação de limites para acesso ao sistema financeiro nacional (no caso das 

empresas que tinham acesso ao mercado financeiro internacional) como medida 

contra eventual desequilíbrio do balanço de pagamentos. No âmbito da 

regulamentação da correção monetária, a lei permitiu que as empresas 

incorporassem o resultado líquido das correções monetárias do ativo imobilizado e 

do capital de giro próprio ao capital social ou a reservas. Santos e Ribeiro (2014, p. 

341) 

 A Lei n. 4.862/65 determinou que as faixas progressivas de cobrança do 

imposto de renda seriam anualmente atualizadas pelos coeficientes de correção 

monetária estabelecidos pelo Conselho Nacional de Economia. O valor dos bens 

imóveis, para efeito da correção monetária, poderia sofrer redução, a critério do 

contribuinte, na mesma proporção existente entre o salário-mínimo da região onde 

eles estivessem situados e o maior salário-mínimo do país. A importância da correção 

monetária do custo de aquisição ou de plantio dos recursos florestais explorados 

pelas empresas seria mantida obrigatoriamente na empresa, em conta do passivo 

não exigível, devendo ainda figurar destacadamente em seu ativo, em conta especial. 

 O Decreto-Lei n. 62/66 autorizou as empresas a corrigir monetariamente, além 

das contas do ativo fixo e imobilizado (com respectivas depreciações), o capital 

próprio (patrimônio líquido) e os créditos e obrigações sujeitos à correção monetária. 

Para Santos e Ribeiro (2014, p. 341), a correção do capital fixo era calculada com 

base em índices mensais de preços declarados pelo Conselho Nacional de Economia, 

e os investimentos em outras empresas eram corrigidos pelo seu custo original de 

aquisição. 

 O Decreto-Lei n. 58400/66 estabelece regras para apuração do lucro real, que 

acabou sendo incluído na prática contábil. 
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Quadro 01- INÍCIO DA CORREÇÃO MONETÁRIA 

 

Elaborado pelo autor com base na fundamentação teórica deste estudo 

 

2.2.5. A CRIAÇÃO DO BANCO CENTRAL EM 1964 

 

 Corazza, (2006, p.06) após várias tentativas de reestruturação do sistema 

bancário brasileiro, iniciadas em 1947, em março de 1963 o presidente da República 

João Goulart encaminhou ao Congresso Nacional a Mensagem n° 52, que 

apresentava um projeto de reforma bancária. Ao longo de 1964, já sob o governo 

militar de Castelo Branco e com Bulhões como Ministro da Fazenda, ocorreram 

diversas negociações, que resultaram em um projeto apresentado pelo relator da 

Comissão Especial da Câmara, deputado Ulysses Guimarães. Este foi aprovado na 

Câmara em 22 de setembro de 1964 e no Senado em 23 de novembro do mesmo ano. 

Em 31 de dezembro de 1964 foi promulgada a Lei n° 4.595, criando o Banco Central 

da República do Brasil, nome alterado em 1967 para Banco Central do Brasil.  

 O artigo 8º da Lei n° 4.595, institui o Banco Central do Brasil, em substituição 

à SUMOC (autoridade monetária anterior), dotando-o de personalidade jurídica e 

patrimônio próprios (autarquia). Adicionalmente, o artigo indica que o resultado 

auferido pelo Bacen (“lucro” resultante das suas atividades) será transferido ao 

Tesouro Nacional, após a compensação de eventuais prejuízos anteriores. Isto é, o 

Lei4357/64 
obrigatoriedade da 

correção 
monetária anual 
dos bens do ativo 

imobilizado

Lei 4728/65 
Reconhecimneto 

das correções 
monetárias de 

ativo fixo

Lei 4862/65 
detemina que as 

faixas progressivas 
de cobrança do 

imposto de renda 
seriam anualmente 

atualizada pelo 
Conselho Nacional 
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resultado do Bacen compõe as estatísticas fiscais do Governo Central, que é 

composto pelo Tesouro Nacional, Banco Central e Previdência Social: 

Art. 8º A atual Superintendência da Moeda e do Crédito é transformada em 

autarquia federal, tendo sede e foro na Capital da República, sob a 

denominação de Banco Central da República do Brasil, com personalidade 

jurídica e patrimônio próprios este constituído dos bens, direitos e valores que 

lhe são transferidos na forma desta Lei e ainda da apropriação dos juros e 

rendas resultantes, na data da vigência desta lei, do disposto no art. 9º do 

Decreto-Lei número 8495, de 28/12/1945, dispositivo que ora é 

expressamente revogado. 

Parágrafo único. Os resultados obtidos pelo Banco Central do Brasil, 

consideradas as receitas e despesas de todas as suas operações, serão, a 

partir de 1º de janeiro de 1988, apurados pelo regime de competência e 

transferidos para o Tesouro Nacional, após compensados eventuais 

prejuízos de exercícios anteriores. 

 No entendimento de Farias (2000, p. 34) a emissão de moeda ficou sob sua 

inteira responsabilidade e as operações de crédito ao Tesouro só poderiam ser feitas 

agora pelo Banco Central, através da aquisição de títulos emitidos pelo Tesouro. A 

Cared e a Camob foram abolidas, e seus valores líquidos incorporados ao Banco 

Central. O controle e a execução das operações de câmbio passaram do Banco do 

Brasil para o Banco Central.  

 O Banco do Brasil perdeu o privilégio de fornecer crédito ao governo, sendo 

que o Banco Central ficou com a possibilidade de delegar ao Banco do Brasil a função 

de guardar as reservas voluntárias dos bancos e de efetuar a compensação de 

cheques. Além disso, foi abolida a Caixa de Amortização do Tesouro, instituída em 

1827 e responsável pela administração das dívidas interna e externa federal, e a 

função de emitir tornou-se privilégio do Banco Central Martins, Silva, (2004, p. 64). 

 Levy & Dias, (2001, p. 465) sua criação buscava consolidar e sofisticar o 

processo de coordenação das políticas monetárias e creditícia e reformular as 

relações do país com a economia internacional.  

 Pereira, (2009, p. 165) dentre suas competências, definidas pelos artigos 10 e 

11, alguns pontos merecem destaque. O Banco Central era responsável pela 

execução da política monetária, tarefa essa comum a todos os bancos centrais. 

Assegurar a estabilidade de uma moeda era, no pós-II Guerra, uma das funções 

https://legislacao.planalto.gov.br/LEGISLA/Legislacao.nsf/viwTodos/19ef12a7289f2057032569fa0065f159?OpenDocument&Highlight=1,&AutoFramed
https://legislacao.planalto.gov.br/LEGISLA/Legislacao.nsf/viwTodos/19ef12a7289f2057032569fa0065f159?OpenDocument&Highlight=1,&AutoFramed
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primordiais das economias nacionais.  

Art. 10. Compete privativamente ao Banco Central da República do Brasil: 

 I - Emitir moeda-papel e moeda metálica, nas condições e limites autorizados 
pelo Conselho Monetário Nacional. 

II - Executar os serviços do meio-circulante; 

III - determinar o recolhimento de até cem por cento do total dos depósitos à 
vista e de até sessenta por cento de outros títulos contábeis das instituições 
financeiras, seja na forma de subscrição de Letras ou Obrigações do Tesouro 
Nacional ou compra de títulos da Dívida Pública Federal, seja através de 
recolhimento em espécie, em ambos os casos entregues ao Banco Central 
do Brasil, a forma e condições por ele determinadas, podendo: 

a) adotar percentagens diferentes em função: 

1. das regiões geoeconômicas; 

2. das prioridades que atribuir às aplicações; 

3. da natureza das instituições financeiras; 

b) determinar percentuais que não serão recolhidos, desde que tenham sido 
reaplicados em financiamentos à agricultura, sob juros favorecidos e outras 
condições por ele fixadas. 

 IV - receber os recolhimentos compulsórios de que trata o inciso anterior e, 
ainda, os depósitos voluntários à vista das instituições financeiras, nos termos 
do inciso III e § 2° do art. 19. 

 V - Realizar operações de redesconto e empréstimos a instituições 
financeiras bancárias e as referidas no Art. 4º, inciso XIV, letra " b ", e no § 4º 
do Art. 49 desta lei;  

VI - Exercer o controle do crédito sob todas as suas formas; 

 VII - Efetuar o controle dos capitais estrangeiros, nos termos da lei; 

 VIII - Ser depositário das reservas oficiais de ouro e moeda estrangeira e de 
Direitos Especiais de Saque e fazer com estas últimas todas e quaisquer 
operações previstas no Convênio Constitutivo do Fundo Monetário 
Internacional; 

 IX - Exercer a fiscalização das instituições financeiras e aplicar as 
penalidades previstas; 

 X - Conceder autorização às instituições financeiras, a fim de que possam:   

 a) funcionar no País;  

 b) instalar ou transferir suas sedes, ou dependências, inclusive no exterior; 

 c) ser transformadas, fundidas, incorporadas ou encampadas; 

 d) praticar operações de câmbio, crédito real e venda habitual de títulos da 
dívida pública federal, estadual ou municipal, ações Debêntures, letras 
hipotecárias e outros títulos de crédito ou mobiliários; 

 e) ter prorrogados os prazos concedidos para funcionamento; 

 f) alterar seus estatutos. 

 g) alienar ou, por qualquer outra forma, transferir o seu controle acionário.  

XI - Estabelecer condições para a posse e para o exercício de quaisquer 
cargos de administração de instituições financeiras privadas, assim como 
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para o exercício de quaisquer funções em órgãos consultivos, fiscais e 
semelhantes, segundo normas que forem expedidas pelo Conselho 
Monetário Nacional;  

 XII - Efetuar, como instrumento de política monetária, operações de compra 
e venda de títulos públicos federais; 

 XIII - Determinar que as matrizes das instituições financeiras registrem os 
cadastros das firmas que operam com suas agências há mais de um ano. 

A Constituição de 1988 prevê ainda, em seu artigo 192, a elaboração de Lei 

Complementar do Sistema Financeiro Nacional, que deverá substituir a Lei nº 

4.595/64 e redefinir as atribuições e estrutura do Banco Central do Brasil.  

FOTO 01- CONSTRUÇÃO DO BANCO CENTRAL 

 

Construção do Banco Central, Bulhões (1990, p. 23) 

 

 

 

 

 

 

http://www.bcb.gov.br/pre/Historia/HistoriaBC/bc_3.jpg
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2.3. O GOVERNO DO PRESIDENTE COSTA E SILVA (1967-1969)  

 

 Em 15 de março de 1967 foi empossado na presidência, e em agosto de 1969 

afastou-se do cargo em virtude de uma trombose cerebral, sendo substituído por uma 

junta militar. 

 Brasil (2001, p 29) os dois primeiros anos do governo Costa e Silva foram de 

intensa atividade política, pois crescia o movimento de oposição ao regime militar. O 

Partido Comunista Brasileiro, reunido em seu VI Congresso, condenou a opção pela 

luta armada como forma de combate ao governo, dando origem a várias dissidências 

na esquerda brasileira. Em 1967 foi descoberto o foco de guerrilha rural na serra de 

Caparaó, Minas Gerais. 

 Segundo Skidmore (2000, p 65) Políticos de diferentes tendências formaram a 

Frente Ampla, sob a liderança de Carlos Lacerda e com o apoio de Juscelino 

Kubitschek e João Goulart. De caráter oposicionista, a Frente Ampla propunha a luta 

pela redemocratização, anistia, eleições diretas para presidente e uma nova 

constituinte . 

 Brasil (2001, p 29) o ano de 1968 foi marcado pela intensificação dos protestos 

e a imediata reação do governo. As manifestações estudantis, que denunciavam a 

falta de verbas para educação e se opunham ao projeto de privatização do ensino 

público, ganharam nova dimensão com a morte do estudante secundarista Edson Luís, 

em conflito com a Polícia Militar no Rio de Janeiro. 

 Em setembro, o deputado Márcio Moreira Alves, do MDB, discursou na Câmara 

dos Deputados, responsabilizando os militares pelas violências praticadas contra os 

estudantes. Seu pronunciamento foi considerado ofensivo às forças armadas e 

resultou no pedido de cassação de seu mandato pelo governo, negado pela Câmara 

dos Deputados em 13 de dezembro de 1968 Linhares (1996, p. 48). 

 Fausto (1998, p. 121) a derrota do governo no episódio Moreira Alves e a 

intensificação das manifestações contra o regime militar levaram à promulgação, 

ainda em 13 de dezembro, do ato institucional n o 5 (AI-5), que ampliou os poderes 

presidenciais, possibilitando: o fechamento do Legislativo pelo presidente da 

República, a suspensão dos direitos políticos e garantias constitucionais, a 
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intervenção federal em estados e municípios, a demissão e aposentadoria de 

funcionários públicos, entre outras medidas. O fechamento do Congresso foi 

acompanhado pela cassação de diversos parlamentares. 

 

2.3.1. POLÍTICA DE COSTA E SILVA 

 

 Sochaczewski (1980, p 251-295) tem início, então, um período 

inequivocamente marcado pela heterodoxia na condução da política econômica. A 

literatura dedicada ao tema frequentemente tendeu a tratar em bloco todo o período 

que se prolonga até o final do governo Médici, como se tivesse existido uma 

continuidade básica na aplicação do novo ideário imperante desde 1967. Ao assim 

proceder perderam-se de vista aspectos importantes do movimento da política 

econômica — na verdade, este continuou a exibir mudanças significativas ao ponto 

de permitir apontar a eclosão de outras inflexões. 

 Werneck (1987, p. 142) uma das mais expressivas inflexões ocorreu com o 

desdobramento imediato da mudança de conjuntura política assinalada pelo AI-5, 

tornando o último ano do governo Costa e Silva palco de um novo experimento 

ortodoxo de combate à inflação sob o comando de Delfim Netto.  

 Destaca-se agora uma sumária reconstituição da execução da política 

econômica do governo Costa e Silva como: 

 Macarini (2006, p.467) decreto no 63.946, de 30/12/68, visando alcançar uma 

contenção no nível das despesas correntes. Dentre seus vários dispositivos 

destacam-se: a determinação de vedar, no primeiro semestre de 1969, o ingresso de 

pessoal, a qualquer título, na Administração Direta e nas Autarquias, inclusive sob a 

forma de prestação de serviços mediante recibos; e a proposta de redução 

progressiva, até alcançar no mínimo 10% (no 4o trimestre de 1969, tomando-se por 

base a folha de pagamento de novembro de 1968) da despesa global de pessoal no 

âmbito de cada Ministério. O efeito esperado desse decreto seria uma economia de 

despesa ao redor de Cr$ 350 milhões. 

 Decreto no 64.010, de 21/01/69, estabelecendo para o orçamento de 1969 um 

montante máximo de despesa de caixa da ordem de Cr$ 14.229 milhões e uma 
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previsão de receita em torno de Cr$ 13.125 milhões. Tal orçamento implicava uma 

redução de gastos muito concentrada em projetos do Ministério do Interior, afetando 

os interesses regionais Macarini (2006, p.467). 

 Ato complementar 40, de 30/12/68, determinando a redução à metade do 

Fundo de Participação dos Estados e Municípios. Essa foi certamente a medida de 

maior efetividade, projetando uma economia de Cr$ 600 milhões e uma estimativa de 

redução do déficit orçamentário para Cr$ 528 milhões — de longe, o menor déficit da 

política econômica da ditadura. 

 O Fundo de Participação originou-se das discussões que levaram à Reforma 

Tributária de 1966, tendo suas disposições consolidadas no artigo 26 da Constituição 

de 1967. Esse artigo estabelecia que, do produto da arrecadação federal dos impostos 

sobre rendas e proventos e sobre produtos industrializados, 80% constituiriam receita 

da União, 10% receita do Fundo de Participação dos Estados e os restantes 10% 

constituiriam receita do Fundo de Participação dos Municípios. 

Ademais, no tocante à participação dos municípios, o Ato Complementar 35, de 

28/01/67, estipulou a seguinte distribuição da receita do Fundo: 10% seriam 

destinados aos municípios-capitais e os restantes 90% aos demais. 

 Sochaczewski (1980, p 259) O mecanismo do Fundo de Participação tinha 

claramente um objetivo redistributivo de renda. Assim, por exemplo, a parcela 

destinada aos municípios-capitais deveria ser distribuída proporcionalmente a um 

coeficiente individual de participação resultante do produto de dois fatores: 

Fator representativo da população, estabelecido por meio da participação 
percentual da população da capital considerada em relação ao total da 
população de todas as capitais do País; 

Fator representativo do inverso da renda per capita do respectivo estado. Da 
mesma forma, a distribuição da parcela correspondente aos outros 
municípios far-se-ia com base na atribuição a cada município de um 
coeficiente individual de participação determinando a categoria do município 
segundo o seu número de habitantes. Quanto aos estados, a distribuição do 
Fundo era feita levando em conta um critério de proporcionalidade à 
superfície territorial e aos coeficientes individuais de participação; estes 
coeficientes, por seu turno, são calculados de modo inversamente 
proporcional à renda per capita e diretamente proporcional à população de 
cada estado. 

Os recursos do Fundo de Participação beneficiavam especialmente os estados das 

regiões Norte, Nordeste e Centro-Oeste. Por exemplo, em 1968 o FPE, como 

proporção da receita própria, alcançou 35,4% na Bahia, 67,9% no Ceará, 74,3% no 
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Amazonas, 107,8% no Maranhão, 119,8% no Piauí; em contrapartida, a cifra 

correspondente para São Paulo foi de 0,49%. No caso dos municípios-capitais, a 

perda de receita provocada pela Reforma Tributária foi de tal proporção para as 

regiões Norte e Nordeste que o mecanismo do Fundo de Participação se revestiu de 

um papel vital. Ainda assim, a receita efetiva per capita em termos reais exibe um 

declínio em várias capitais no biênio 1967-1968 em relação a 1965-1966. 

 O Ato Complementar 40 reduziu para 12% da receita de IR e IPI as 

transferências para estados e municípios, sendo 10% correspondentes ao FPEM e 2% 

um Fundo Especial dependente de futura regulamentação. Ademais, eliminava o 

caráter automático que caracterizou originalmente o FPEM, perseguindo-se um 

controle quase total por parte da União sobre a alocação desses recursos. Com efeito, 

a nova regulamentação exigia que estados e municípios apresentassem programas e 

projetos, subordinava a aplicação dos recursos a diretrizes e prioridades 

estabelecidas pelo Governo Federal e condicionava a entrega do FPEM à vinculação 

de recursos próprios para os projetos a serem beneficiados, dentre outros dispositivos 

Fishlow (1974, p. 165) 

 A preocupação com o déficit orçamentário e a inflação não impediu que, 

amparados na diretriz de fortalecimento do setor privado, uma série de estímulos e 

concessões de ordem fiscal fossem dados ao empresariado. Eles se traduziram nas 

seguintes medidas Macarini (2006, p.469): 

 Decreto-lei no 401, de 30/12/68: reduziu o imposto de renda na fonte incidente 

sobre bonificações e dividendos de ações ao portador de 40% para 15% no caso das 

sociedades anônimas de capital aberto (25% no caso das demais sociedades 

anônimas); concedeu isenção de imposto de renda, válida até 30/06/69, às empresas 

que decidissem incorporar reservas ao seu capital; permitiu às empresas o abatimento 

da importância correspondente à manutenção do capital de giro no cálculo do imposto 

de renda devido (o alcance dessa lei seria restringido pelo decreto-lei no 433, de 

22/01/69, com base no temor de que seu efeito sobre a arrecadação viesse a ser 

exagerado: assim, aquele dispositivo não poderia implicar redução superior a 20% do 

imposto que seria devido sem o abatimento referente à manutenção do capital de giro 

próprio). 

 Decreto-lei no 403, de 30/12/68, disciplinando a tributação dos títulos de renda 
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fixa: tornou obrigatório o imposto de renda na fonte (dessa forma fechando brechas 

na legislação utilizadas para a evasão fiscal); estabeleceu alíquotas de imposto de 

renda diferenciadas conforme o prazo de vencimento, variando de 10% para os títulos 

de 180 dias a 4% para os de prazo igual ou superior a 720 dias; prorrogou o esquema 

de estímulos ao mercado de capitais instituído pelo decreto-lei no 157, ampliando de 

10% para 12% o abatimento do imposto de renda permitido às pessoas físicas e 

admitindo, pela primeira vez, que uma parte dos recursos aí originados fosse 

destinada à aplicação direta na Bolsa de Valores. 

 Decreto-lei no 427, de 08/01/69, voltado estritamente ao objetivo de 

desestimular o mercado paralelo, responsável pelo desvio de uma parcela expressiva 

de recursos dos condutos normais do sistema financeiro (e da incidência do imposto 

de renda). Com esse fim estabeleceu a obrigatoriedade do registro, no prazo de 60 

dias (a contar da data de publicação), de todas as notas promissórias e letras de 

câmbio até então emitidas, sob pena de nulidade desses títulos de crédito. Enquanto 

que os títulos emitidos a partir da data de publicação do decreto deveriam fazê-lo, sob 

a mesma pena de nulidade, no prazo de 15 dias a contar de sua emissão. As notas 

promissórias e letras de câmbio que deixassem de ser levadas a registro nos prazos 

estipulados não poderiam ser protestadas nem facultariam a execução da dívida que 

representassem. Estabeleceu ainda a obrigatoriedade de os Cartórios de Notas 

comunicarem ao Ministério da Fazenda os contratos, escrituras e outros documentos 

envolvendo transações de valor superior a 600 vezes o maior salário mínimo vigente 

no País. 

 

2.3.2 O efeito das reformas do governo autoritário militar trouxe para a 

economia. 

 As reformas do Plano de Ação Econômica do Governo – PAEG modificaram 

praticamente todo o quadro institucional vigente na economia brasileira, adaptando-o 

ao estágio de desenvolvimento industrial que se encontrava a industrialização 

brasileira. Pode-se dizer que foram estruturados os instrumentais, para que se 

pudesse ter maior participação do Governo na atividade econômica, dotando-se o 

Estado de maior capacidade de intervenção na economia. 

 Essa possibilidade de maior intervenção do Estado, assumindo novo papel na 
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economia, exigia novo esquema de financiamento, que só se viabilizou através das 

novas estruturas instituídas pelas reformas institucionais do PAEG. Elas também 

viabilizariam um esquema de financiamento para a retomada do crescimento 

econômico, no período seguinte. 

 Nesse aspecto não se pode esquecer do papel das estatais, que terão grande 

estímulo do Governo, não só em termos da política de “inflação corretiva”, de 

realismos tarifários, que gerarão excedentes líquidos de recursos, mas também do 

papel de investidor na indústria pesada, como a siderúrgica e de bens de capital. As 

empresas estatais vão crescer com a ajuda do governo, e com isso obter grandes 

lucros, liderando empreendimentos que envolvem empresas privadas e criam 

condições para a expansão do setor de produção de bens duráveis. 

 A reversão do processo inflacionário foi um dos objetivos primordiais da política 

econômica no início do período militar. As primeiras medidas anti-inflacionárias 

tiveram como regra estabelecer legislação salarial, que estipulava a correção de 

salários com base na inflação futura. Inicialmente a política econômica não conseguiu 

baixar os índices inflacionários e ainda se observa o impacto das medidas de “inflação 

corretiva”, em que houve aumentos nos preços artificialmente represados, como 

câmbio, tarifas públicas, gasolina, trigo e outros produtos. A inflação fechou 1964 em 

91%, e caiu para 34% em 1965, sem que houvesse um grande aperto monetário. A 

partir de 1966, quando a política monetária foi mais rígida, observa-se dois anos 

seguidos de inflação em torno de 25%, e nos três anos consecutivos esse índice 

estaciona no nível de 20%. 

 

2.3.3 Receita Federal sua importância  

 

 Para a equipe econômica do governo Castello Branco, o diagnóstico sobre a 

inflação centrava-se no excesso de demanda, que tinha como fator primordial, a 

tendência da economia brasileira ao déficit público. Somavam-se ao déficit 

governamental, a elevada propensão a consumir, em virtude da política salarial liberal, 

também chamada de “frouxa”, dos períodos anteriores (conhecidos como “arroubos 

populistas”). A falta de controle sobre a expansão do crédito, também era outro 

importante fator, que se somaria aos demais, para acelerar ainda mais o processo de 
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elevação dos preços. A propagação dessas pressões inflacionárias se perpetuava 

pela expansão monetária. 

 Com relação a redução do déficit público, através da redução dos gastos e da 

ampliação das receitas por meio da reforma tributária e do aumento das tarifas 

públicas, (a chamada inflação corretiva), observou-se naquele momento, impacto 

positivo sobre a conjuntura econômica do país, já num primeiro momento do governo 

militar. O déficit público reduziu-se de 4,2% do PIB em 1963 para 1,1% em 1966. 

 A reforma tributária vai atingir várias instituições, inclusive criando a Secretaria 

da Receita Federal para assumir as funções de órgão central de direção superior da 

administração tributária da União, em substituição à antiga Direção-Geral da Fazenda 

Nacional (DGFN). O modelo adotado pela DGFN consistia em uma estrutura de três 

departamentos estanques, divididos por tipo de tributo administrado, a saber: 

Departamentos de Rendas Internas, Rendas Aduaneiras e Imposto de Renda. Em 

1965, as funções de arrecadação foram centralizadas em um único departamento 

demonstrando, claramente, a necessidade de unificação e coordenação entre as três 

áreas. 

 De fato, a criação da Secretaria da Receita Federal solucionou esse problema 

de articulação, pois houve a integração das funções básicas da administração 

tributária em cada nível hierárquico da nova Secretaria. Substituiu-se, portanto, um 

modelo organizacional baseado no tipo de tributo administrado por uma estrutura 

funcional. Em especial, desde 1968, a SRF assumiu a administração conjunta dos 

impostos internos e aduaneiros. Desse modo, o País passou a ter um só órgão 

responsável pela administração dos tributos federais. 

 Foi uma grande reforma que não se limitou ao Código Tributário Nacional. 

Compreendeu a formação do Sistema Tributário Nacional e a reforma das suas 

instituições, como por exemplo, a criação da SRF e outras repartições fazendárias. 

Toda essa nova estrutura, criada na década de 60, permanece até hoje. Pode-se dizer 

que não ocorreram mudanças significativas nesses últimos 40 anos, que pudessem 

justificar o título de “nova reforma tributária”, ressalvando-se a Constituição de 1988. 

 A estrutura administrativa adotada pela SRF foi inovadora para os padrões da 

época, e teve os seguintes objetivos: 
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1. Apresentar a administração tributária como uma representação única frente ao 

contribuinte, com igualdade de procedimentos em todo o território nacional; 

2. Adotar a organização de um estilo dinâmico de administração, capaz de 

gerenciar vários tributos, maximizando a utilização dos recursos humanos e 

matérias; 

3. . Adotar critérios claros e eficientes de descentralização, com grande 

autonomia de execução dos órgãos locais de ponta. 

 Essa reforma tributária teve impacto de acordo com a evolução da atividade 

econômica brasileira. A administração tributária foi se transformando até resultar na 

atual Secretaria da Receita Federal, instituída pelo Decreto no. 63.659, em 1968. O 

surgimento da Secretaria da Receita Federal representou significativo avanço na 

facilitação do cumprimento das obrigações tributárias, contribuindo para o aumento 

da arrecadação para o País, no final dos anos 60. Houve expressiva elevação da 

carga tributária nacional, que se situava entre 16% e 18% do Produto Interno Bruto 

(PIB) no início da década, e atingiu níveis superiores a 24% do PIB após 1968. 

De forma resumida pode-se dizer que as principais consequências da reforma 

tributária foram: 

 1. O aumento da arrecadação, não só em termos quantitativos, mas também 

aumentando o cadastro de contribuintes; 

 2. Grande centralização do poder federal, tanto na arrecadação como das 

decisões em termos de política tributária. 

3. Instrumento de política, subordinando os estados ao governo central. 

 4. Descentralização dos gastos com maior flexibilidade operacional, por meio 

da vinculação da receita a determinada despesa. 

QUADRO 02 – FATOS QUE OCORRERAM NO PERÍODO DE 1964 a 1969 

Fato Atribuições 

Lei 4320/64 Regulamentou normas para a Contabilidade 

Pública 

Lei 4728/65 Mercados de Capitais Tinha como objetivo combater os principais 
problemas que afligiam o mercado, bem como 
incentivar a destinação da poupança pública 

para a capitalização empresarial. 

Criação do Banco Central Operações de crédito ao Tesouro e emissão de 

moedas. 
Fonte: Quadro resumo elaborado pelo autor 
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Capítulo III - 31/8/1969 a 15/3/1974 – período "Milagre Econômico". 

 

 3.1. Junta militar 31.8.1969 - 30.10.1969 

 

 Brasil (2001, p 31) em 30 de agosto de 1969, Artur da Costa e Silva foi afastado 

da presidência da República, em virtude de uma trombose cerebral. Como o Alto 

Comando das Forças Armadas temesse a reabertura do Congresso e a suspensão 

dos atos institucionais em vigor, foi editado em 31 de agosto o ato institucional n o 12 

(AI-12), que impedia a posse do vice-presidente Pedro Aleixo, sucessor natural de 

Costa e Silva, e dava posse à junta militar composta pelos ministros Augusto Hamann 

Rademaker Grünewald, da Marinha, Aurélio de Lira Tavares, do Exército, e Márcio de 

Sousa e Melo, da Aeronáutica. 

 O Congresso manteve-se fechado e a situação política foi agravada com o 

sequestro do embaixador americano Charles Elbrick por militantes das organizações 

clandestinas Ação Libertadora Nacional (ALN) e Movimento Revolucionário 8 de 

outubro (MR-8), no Rio de Janeiro, em 4 de setembro de 1969. As condições impostas 

pelos sequestradores foram aceitas pelo governo e 15 presos políticos, libertados e 

conduzidos para o México. O governo intensificou as medidas repressivas e editou o 

AI-13 e o AI-14. O primeiro ato estabeleceu a pena de banimento em caso de ameaça 

à segurança do Estado, e o segundo instituiu a pena de morte e a prisão perpétua 

para os casos de guerra revolucionária ou subversiva Fausto (1998, p. 123). 

 Segundo Linhares (1996, p. 53) em outubro, a junta editou o AI-16, que 

declarava extinto o mandato do presidente Costa e Silva e de seu vice Pedro Aleixo, 

estabelecendo, ainda, um calendário para a nova eleição presidencial. O AI-17 

transferiu para a reserva os militares considerados ameaçadores à coesão das forças 

armadas, o que foi interpretado como um golpe naqueles que resistiam à indicação 

do general Emílio Garrastazu Médici à presidência da República. A junta editou 

também a emenda constitucional n o 1, que incorporava à Carta de 1967 o AI-5 e os 
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atos que lhe sucederam, organizando assim todo o aparato repressivo e punitivo do 

Estado, e acirrando o embate entre o governo e os movimentos de esquerda. Em 22 

de outubro, o Congresso Nacional foi reaberto para eleger os novos presidente e vice-

presidente, Garrastazu Médici e Rademaker Grünewald, respectivamente. 

 

3.2. Emílio Garrastazu Médici 30.10.1969 – 15.3.1974 

 

 Brasil (2001, p 31) com a posse do presidente Médici, entrou em vigor a 

emenda constitucional n o 1, que se denominou “Constituição da República Federativa 

do Brasil” e incorporou as medidas de exceção previstas no ato institucional n o 5 (AI-

5). Para Linhares (1996, p. 60), o período foi marcado pelo recrudescimento da 

repressão política, da censura aos meios de comunicação e pelas denúncias de 

tortura aos presos políticos. A esquerda intensificou sua ação, com várias 

organizações optando pela luta armada.  

 Fausto (1998, p. 130) durante o governo Médici, foram combatidos dois focos 

de guerrilha rural: Ribeira, em São Paulo, e Araguaia, no Pará. Verificou-se também 

a intensificação da guerrilha urbana, com assaltos a bancos, sequestro de aviões e 

de diplomatas estrangeiros. Em resposta à radicalização das organizações armadas 

de esquerda, o governo transferiu o comando das operações repressivas para a 

recém-criada Operação Bandeirantes (Oban), em São Paulo, que passou a se chamar 

Comando de Operações de Defesa Interna (CODI) e coordenava as atividades dos 

Departamentos de Operações e Informações (DOIs). O aparato repressivo do governo 

contava, ainda, com os centros de informação das forças armadas: o Ciex, do Exército, 

o Cenimar, da Marinha, e o Cisa, da Aeronáutica. Segundo Fausto (1998, p. 131) 

nesse período, assistiu-se à desestruturação das organizações de esquerda, com a 

prisão, exílio ou morte de seus principais líderes. 

 Na área econômica, numa conjuntura internacional favorável, observou-se o 

chamado “milagre brasileiro”, que consistiu na grande expansão da economia 

brasileira, expressa no vertiginoso crescimento do PIB, na estabilização dos índices 

inflacionários, na expansão da indústria, do emprego e do mercado interno.  

 Brasil (2001, p. 31) em outubro de 1970, o Brasil obteve do Banco 
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Interamericano de Desenvolvimento (BID) o maior empréstimo até então concedido a 

um país da América Latina. Ainda em 1970, ampliou-se o limite do mar territorial 

brasileiro para duzentas milhas. Nesse mesmo ano foi criado o Instituto Nacional de 

Colonização e Reforma Agrária (Incra), lançado oficialmente o Movimento Brasileiro 

de Alfabetização (Mobral) e o Programa de Metas e Bases para Ação do Governo, 

que coordenava cerca de duzentos projetos tidos como prioritários para a política de 

desenvolvimento. Foi institucionalizado o Projeto Rondon, decretado o Estatuto do 

Índio e lançado o Plano de Integração Nacional, que previa a construção das rodovias 

Transamazônica, Cuiabá–Santarém e Manaus–Porto Velho. 

 Para Skidmore (2000, p. 65) em 1972 foi inaugurada a refinaria de petróleo de 

Paulínia, em São Paulo, a maior do país e, em 1973, o Brasil assinou dois importantes 

acordos: com a Bolívia, para a construção de um gasoduto entre Santa Cruz de la 

Sierra e Paulínia, e com o Paraguai, para a construção da usina hidrelétrica de Itaipu. 

No ano seguinte, foi inaugurada a maior usina hidrelétrica da América do Sul, na Ilha 

Solteira, e a ponte Presidente Costa e Silva, ligando o Rio de Janeiro a Niterói. 

 

3.2.1 SURGIMENTO DO LIVRO CONTABILIDADE INTRODUTÓRIA 

 

Segundo o professor (Iudícibus 2011 apud Lopes, 2012, p. 71), o livro ‘Contabilidade 

Introdutória’ foi o primeiro a ser publicado, em 1971.  

FOTO 02- LIVRO CONTABILIDADE INTRODUTÓRIA 

                                            

                                          Lopes, 2012, p. 71 

O professor menciona que a equipe da USP já tem publicado mais de sessenta títulos. 

Acresce: “não podemos esquecer a oportunidade que nos deu a Editora Atlas na 
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época, principalmente ao presidente da editora Sr. Luiz Herrmann, que era filho do 

famoso Frederico Herrmann Jr, na época um renomado autor de contabilidade” 

(Iudícibus 2011 apud Lopes, 2012, p. 71).  

 Relembra que, em 1971, estava nos EUA em sua mesa de trabalho quando lhe 

entregaram o exemplar da primeira edição do livro ‘Contabilidade Introdutória’, que 

já completou 40 anos.  

 Sobre o livro ‘Contabilidade Introdutória’, o Professor Eliseu Martins 2011 apud 

Lopes, 2012, p. 71) citou o incentivo recebido de parte do Professor José da Costa 

Boucinhas, que se preocupava com a necessidade de voltar a nossa contabilidade 

para a visão americana pelo que ela produz, atentando para a sua utilidade, ou seja, 

com a qualidade da informação para o processo de gestão e avaliação de 

desempenho. O interesse estava em definir o objetivo da contabilidade, a sua missão, 

contrastando com o que se fazia na época, pois se estudava a contabilidade como 

se esta fosse autônoma. Nesse sentido, o livro representou uma mudança de postura 

em termos de ensino no Brasil. Esta visão era exclusiva entre as empresas 

estrangeiras de auditoria, e o livro ‘Contabilidade Introdutória’ trouxe esta visão, 

tornando-o bastante polêmico na época.  

 A nova metodologia adotada no livro ‘Contabilidade Introdutória’ teve por base 

o livro de Finney & Miller, trazido pelo Professor Boucinhas, e aduz que esta facilitou 

em muito o entendimento dos alunos. Destaca, também, a importância do professor 

Alkindar de Toledo Ramos em todo esse processo de mudança.  

 (Martins 2011 apud Lopes, 2012, p. 72) assinala que a impressão dos primeiros 

exemplares do livro foi paga totalmente com recursos próprios dos autores, e estes 

os transportavam nos porta-malas dos automóveis e os comercializavam diretamente 

na frente da universidade.  

 Menciona que na época o professor Iudícibus trazia para o Brasil tudo de bom 

que tinha na contabilidade americana que era mais evoluída, quando em 1976 surgiu 

a Lei no 6404 das Sociedades Anônimas, saindo da contabilidade italiana e adotando 

o que havia de melhor dos americanos, por exemplo, origem e aplicação dos recursos, 

que se passou a ministrar em sala de aula, assim como equivalência patrimonial, que 

não existia na lei anterior e que ninguém sabia do que se tratava.  
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 Tal livro representou uma revolução no ensino de Contabilidade e é, até hoje, 

referência para o aprendizado básico de Contabilidade. Simples e objetivo, o texto 

tem forte influência norte-americana e está em sintonia com os preceitos da Circular 

no 179 do Banco Central. 

 

3.2.2 PAEG eliminando custos da inflação no período autoritário militar  

 

As reformas institucionais feitas pelo Paeg em relação aos custos de um processo 

inflacionário, segundo o Ministro Delfim Netto, teriam sido tão bem-sucedidas que 

resultaram em uma situação em que a inflação deixou de causar impactos negativos 

que justificassem tamanho comprometimento do crescimento econômico, 

principalmente, em se tratando de um país subdesenvolvido com urgência pelo 

crescimento e ampliação do número de empregos como o Brasil. As variáveis que 

teriam eliminado os custos da inflação seriam, principalmente: 

 O sistema de taxas de câmbio flexível, tão criticado na sua introdução, 

eliminou quase todos os efeitos adversos da inflação sobre o balanço de 

pagamentos; A correção monetária (este extraordinário instrumento, agora 

objeto da burrice nacional) eliminou os entraves à geração de poupanças e à 

criação do mercado de capitais; (Delfim Netto, 1970, p.3) 

 Muito embora a eliminação da inflação fizesse parte dos grandes objetivos de 

política econômica, percebe-se claramente que foi deixada em segundo plano, sendo 

que toda a política econômica estruturou-se a partir de então de forma a compatibilizar 

taxas razoáveis de inflação com a busca pelo crescimento econômico, mesmo que 

este representasse um aumento na primeira. 

(...) o Governo procura compatibilizar dentro dos limites possíveis, a 

consecução simultânea dos dois objetivos: o desenvolvimento e a 

estabilidade; significa que quando temos de trocar menos 5% de inflação com 

mais 2% do produto, ficamos com o produto, porque podemos corrigir a 

distribuição de renda com política fiscal. Isto só é possível porque a inflação 

está sob controle e os seus maiores males (a alocação defeituosa dos 

investimentos; a redução da taxa de poupança; o desequilíbrio no balanço de 

pagamentos) foram praticamente neutralizados pela política de preços que 

eliminou o congelamento, pela correção monetária e pela taxa de câmbio 

flexível. (Delfim Netto, 1970, p3) 
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 Esse posicionamento da equipe econômica evidencia a crença de que os 

mecanismos criados no Paeg teriam eliminado os principais custos de um processo 

inflacionário. Fica fácil, assim, entender a razão pela qual uma política austera de 

controle da inflação perdeu total credibilidade dentre as prioridades de política 

econômica. Os sacrifícios que uma política de estabilização exige em termos de 

crescimento econômico não seriam justificados, uma vez que supostamente a inflação 

não mais representava um custo econômico. Delfim Netto, passa então a considerar 

recomendações de controle da inflação como absurdas e até mesmo irresponsáveis, 

pois desconsideram os custos sociais. “Há uma alegre irresponsabilidade nas 

recomendações de que devemos iniciar um tratamento de choque da inflação”. (Delfim 

Netto, 1970, p.3) 

 O aumento da flexibilidade na condução da política econômica não significaria 

portanto uma ruptura dos programas de governo. Pelo contrário, segundo o discurso 

oficial, o que existia era a constatação de que os mecanismos neutralizadores das 

distorções criadas pela inflação seriam suficientemente eficientes para garantir a 

estabilidade e dessa forma não haveria qualquer restrição ao crescimento, demanda 

de toda a sociedade brasileira naquele momento. 

 Nesse contexto Mário Henrique Simonsen destaca que a combinação de 

elevadas taxas de crescimento econômico, contenção da inflação, balanço de 

pagamentos superavitário seria muito mais que um “(...) suposto milagre econômico 

na realidade, é o corolário da aplicação de um modelo teoricamente bem estruturado 

e acompanhado de um bom tempero de pragmatismo”.(Simonsen, 1976a, p.1) Isto 

porque, após 64 a economia brasileira teria passado a viver uma nova fase da história 

econômica do Brasil em que os objetivos centrais de política econômica passaram a 

ser: 

a) desenvolvimento econômico como objetivo nacional prioritário;  

b) política de redução gradual da inflação;  

c) criação de instituições tipicamente brasileiras como a correção monetária, taxa 

flexível de câmbio, política salarial, FGTS e PIS) e esforço na melhoria da formação 

dos recursos humanos. 

 Dessa forma, as elevadas taxas de crescimento econômico teriam sido 
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alcançadas, segundo a visão oficial, pela adoção de uma eficiente gestão econômica 

que pôde ser implementada com foco no crescimento tão logo os principais males da 

inflação foram suprimidos pelos instrumentos criados no Paeg. 

 

3.2.3 O MILAGRE ECONÔMICO 

 

 Nos 21 anos em que os militares permaneceram no poder, a economia 

brasileira cresceu num ritmo quase três vezes maior do que o alcançado nos primeiros 

21 anos após a volta da democracia.  

 Hermann (2005, p132) o controle do governo sobre a condução da política 

econômica foi ampliado após a posse de Costa e Silva. A independência do Banco 

Central acabou assim que ele assumiu, para nunca mais voltar. “O guardião da moeda 

sou eu”, avisou o general a Roberto Campos antes da posse, conforme as memórias 

do economista. 

 Com a economia internacional em expansão, os resultados apareceram logo. 

O aumento da renda fez explodir o consumo, e com ele a popularidade do governo. 

Entre 1968 e 1973, o número de domicílios com televisão e um automóvel na garagem 

mais do que duplicou. Em 1970, uma de cada quatro famílias brasileiras tinha um 

aparelho para assistir em casa à vitória do Brasil na Copa do Mundo, Lago (1990, p76). 

 No período em que essa expansão foi mais acelerada, entre 1968 e 1973, o 

Produto Interno Bruto (PIB) cresceu a uma taxa de cerca de 11,1% a.a., enquanto no 

período 1964-1967 o crescimento havia sido de 4,2% a.a. .Como mostra a Tabela, 

uma característica notável do "milagre" é que, simultaneamente a taxas muito 

elevadas de crescimento econômico, o período 1968-1973 caracterizou-se por taxas 

de inflação declinantes e relativamente baixas para os padrões brasileiros e por 

superávits no balanço de pagamentos. 
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TABELA 2- INDICADORES MACROECONÔMICOS- 1968- 1973 

Indicadores Selecionados 1968 1969 1970 1971 1972 1973 

Taxa de crescimento do PIB(%) 

Inflação (IGP,%) 

Taxa de crescimento das exportações 

Taxa de crescimento das importações 

Saldo da Balança Comercial (em U$$ milhões) 

Saldo da Conta Corrente (em U$$ milhões) 

Dívida Externa Líquida/ Exportação de Bens 

Saldo do Balanço de Pagamentos ( U$$ milhões) 

9,8 

25,5 

13,7 

28,7 

26 

-582 

2,0 

97 

9,5 

19,3 

22,9 

7,4 

318 

-318 

1,7 

531 

10,4 

19,3 

18,5 

25,8 

232 

-839 

1,8 

534 

11,3 

19,5 

6,0 

29,5 

-344 

-1630 

2,3 

537 

11,9 

15,7 

37,4 

30,3 

-241 

-1688 

1,8 

2538 

14,0 

15,6 

55,3 

46,3 

7,00 

-2,085 

1,4 

2380 

Fonte: Apêndice Estatísticos em Giambiagi et alii (2005) 

 Como se pode observar na Tabela 1 , enquanto a taxa de crescimento do PIB 

acelerou-se ao longo do tempo, elevando-se de 9,8% a.a. em 1968 para 14% a.a em 

1973, a inflação, medida pelo Índice Geral de Preço (IGP), declinou de 25,5% para 

15,6% durante o período. 

 Além disso, embora o saldo de transações correntes tenha sido deficitário no 

período, o balanço de pagamentos foi superavitário em todos os anos e crescente ao 

longo do período, em função da entrada líquida de capitais de empréstimo e 

investimentos diretos. Também deve ser destacado que, em função do crescimento 

extraordinário das exportações, a relação dívida externa líquida/exportações declinou 

de 2,0 para 1,4 entre 1968 e 1973. 

 A Tabela 2 contrasta vários indicadores econômicos do período 1968-1973 com 

o período 1964-1967. Ela confirma que o período 1968-1973 foi extraordinário não 

somente no que diz respeito às taxas de crescimento econômico, mas também em 

relação ao comportamento da inflação e das contas externas. 

 

 

 

 

http://www.scielo.br/img/revistas/rbe/v62n2/06-1.gif
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TABELA 3- COMPARAÇÃO DE INDICADORES MACROECONÔMICOS- 1964 - 1967 

e 1968 – 1973 

Indicadores Selecionados    Média  

1964-1967 

   Média  

1968-1973 

Taxa de crescimento do PIB(% a.a) 

Inflação (IGP,%a.a) 

Taxa de crescimento das exportações em U$$ (% a.a) 

Taxa de crescimento das importações em U$$ (% a.a) 

Saldo da Balança Comercial (em U$$ milhões) 

Saldo da Conta Corrente (em U$$ milhões) 

Dívida Externa Líquida/ Exportação de Bens 

Saldo do Balanço de Pagamentos ( U$$ milhões) 

4,2 

45,5 

4,1 

2,7 

412 

15 

2,0 

-13,8 

11,1 

19,1 

24,6 

27,5 

0 

-1198 

1,8 

1102,8 

                  Fonte: Apêndice Estatísticos em Giambiagi et aliii (2005) 

 

 Como mostra a Tabela 2, enquanto a taxa média de crescimento do PIB elevou-

se de 4,2% a.a no período 1964-1967 para 11,1% a.a em 1968-1973, a taxa de 

inflação declinou de 45,4% para 19,1%. Também se verificou uma forte aceleração na 

taxa de crescimento das exportações e importações em 1968-1973, saltando de 4,1% 

e 2,7% a.a. para 24,6% e 27,5% a.a., respectivamente, entre os dois períodos. 

 Embora o saldo de transações correntes tenha se deteriorado em cerca de 

US$ 1,2 bilhão ao ano em 1968-1973, o saldo do balanço de pagamentos, que era 

deficitário em US$ 13,8 milhões em 1964-1967, tornou-se superavitário em US$ 1,1 

bilhão, em média anual, no período 1968-1973. 

 Alguns estudos recentes têm revelado outra dimensão importante do "milagre", 

que não tinha sido enfatizada anteriormente. Em particular, Gomes et alii (2003, p.398) 

mostram, utilizando uma metodologia de contabilidade do crescimento, que o 

crescimento da produtividade total dos fatores (PTF) foi o principal determinante do 

crescimento econômico brasileiro entre 1967 e 1976. Os autores também 
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documentam uma queda da relação capital-produto no período. 

 Um estudo de Bacha e Bonelli (2004, p. 11 ) também forneceu evidências de 

que o período 1968-1973 se distingue dos demais no que diz respeito ao 

comportamento da produtividade. Os autores mostram que, entre 1946 e 2002, houve 

uma forte tendência de declínio da relação entre o produto e uma medida do estoque 

de capital ajustado pelo seu grau de utilização. No entanto, entre 1968 e 1973, houve 

uma elevação da relação produto-capital em uso, o que é consistente com a queda 

da relação capital-produto encontrada em Gomes et alii (2003, p 399) para o período 

1967-1976. 

 Outro dado importante é que, enquanto no período 1964-1967 o crescimento 

médio anual real do crédito ao setor privado foi de 7,4%, essa taxa elevou-se para 

25,4% no período 1968-1973, ao passo a que a taxa de crescimento anual real do 

crédito ao setor 

Público, de 1,1% em 1964 1967, foi de -16,2% em 1968-1973, Hermann, (2005, p. 

122). Em resumo, o período 1968-1973 foi caracterizado por uma grande expansão 

real da moeda e do crédito, e esse último foi canalizado para o setor privado. 

 Hermann, (2005, p. 122) no que se refere às exportações, o estímulo 

governamental assumiu diversas formas, entre as quais a introdução do sistema de 

minidesvalorizações cambiais (crawling peg) a partir de 1968, e a criação do Programa 

Befiex em 1972, permitindo às empresas com planos de exportação contar com uma 

série de facilidades de importação, sujeitas ao desempenho exportador futuro. 

 Tomadas em conjunto e tendo em vista o excelente ambiente externo da época, 

tais medidas ajudam a explicar o excepcional desempenho exportador observado 

durante o “milagre”: taxas de crescimento anuais médias de 24,6% do valor (em US$) 

das exportações, e de 39,5% no caso de manufaturados. Em 1973, a vulnerabilidade 

externa do país, medida pela relação dívida externa líquida/exportações, caiu para o 

nível de 1,4, que foi o valor mais baixo desse indicador no período 1956-2004 no Brasil 

Hermann, (2005, p. 122). 

 O ambiente internacional no período 1968-1973 foi particularmente benigno, 

tendo sido verificada uma conjunção favorável das seguintes variáveis externas: 

termos de troca favoráveis, forte expansão do volume de comércio internacional, 

baixas taxas de juros e farta disponibilidade de crédito no mercado externo. 
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 Gomes et alii (2003, p. 400) O aumento da liquidez internacional resultante da 

criação do mercado de eurodólares no final da década de 60 permitiu a ampliação das 

possibilidades de endividamento dos países tomadores, entre os quais o Brasil. Tal 

movimento beneficiou o Brasil não apenas pelo aumento do volume de crédito externo 

de que passou a dispor, mas também pelo baixo custo desses empréstimos, 

envolvendo taxas reais de juros da ordem de 2% a.a. 

 Além disso, o fluxo de investimento externo direto (IED) para o Brasil dobrou 

de patamar no início dos anos 70, tendo ultrapassado US$ 1,1 bilhão em 1973. Juntos, 

o crescente endividamento externo e os fluxos de IED garantiram a dimensão externa 

do “milagre”, sob a forma de um balanço de pagamentos superavitário em meio a 

taxas de crescimento econômico de dois dígitos. 

 Nesse contexto, o Brasil pôde, durante vários anos, usufruir os benefícios da 

conjuntura externa sem enfrentar os programas de balanço de pagamentos 

normalmente associados às fases de crescimento acelerado. Isso ocorreu não só 

porque a disponibilidade de crédito externo assegurava o financiamento do déficit em 

transações correntes, mas, também, devido à expansão do quantum exportado e à 

melhoria dos termos de troca, que permitiram a ampliação da capacidade de importar 

do país. 

 Paralelamente, devido ao forte ritmo de expansão do comércio internacional 

(17,8% a.a., em dólares correntes, entre 1968 e 1973), os preços das commodities no 

mercado mundial também se elevaram consideravelmente. No período 1970-1973, o 

preço médio dos produtos primários elevou-se a uma taxa anual de 14,3%, enquanto 

a inflação internacional- medida pelo deflator implícito do PIB dos países da 

Organização para Cooperação e Desenvolvimento Econômico (OCDE) - foi de apenas 

6% a.a., beneficiando, assim, os exportadores dessas mercadorias, como o Brasil, 

através da melhoria de suas relações de troca Gomes et alii (2003, p. 400). 

 O que mais incomodava os críticos do modelo adotado pelos militares era a 

maneira desigual como a riqueza que ele produzia era distribuída na sociedade. Em 

1972, o economista americano Albert Fishlow foi o primeiro a chamar a atenção para 

o problema, com um artigo que apontava o arrocho salarial promovido pelo governo 

como principal responsável pelo aumento da distância entre ricos e pobres. 

 Segundo Hermann, ( 2005, p. 122) os fatores determinantes do “milagre” 
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podem ser divididos em três grandes grupos, não necessariamente excludentes, e 

que enfatizam: 

 

a) A política econômica do período 1968-1973, com destaque para as 
políticas monetária e creditícia expansionistas e os incentivos às exportações; 

b) O ambiente externo favorável, devido à grande expansão da economia 
internacional, melhoria dos termos de troca e crédito externo farto e barato; 

c) As reformas institucionais do PAEG, em particular as reformas 
fiscais/tributárias e financeira, que teriam criado as condições para a 
aceleração subsequente do crescimento. 

 

3.2.4 REGULAMENTAÇÃO DA AUDITORIA INDEPENDENTE 

 

 Durante os anos 1950, inúmeras transformações se processaram na sociedade 

e na economia do Brasil. Com a evolução da profissão contábil, a criação dos cursos 

superiores de Contabilidade e as necessidades cada vez maiores do mercado de 

transparência nas demonstrações contábeis das empresas, alguns pioneiros da 

classe passaram a se organizar para colaborar com a regulamentação da atividade 

de auditor no Brasil e a normatização das práticas contábeis nacionais Lattorraca 

(1970, p. 3). 

 Bueno (1964, p. 135-6) havia um ambiente favorável ao surgimento dos 

primeiros institutos congregando a categoria dos auditores. Um deles foi o Instituto 

dos Contadores Públicos de São Paulo (ICPSP), criado em 26 de março de 1957, 

que se transformaria no Instituto dos Contadores Públicos do Brasil (ICPB). Segundo 

Schwacke (1970, p. 35) em novembro de 1966, as normas de Auditoria viriam a ser 

utilizadas pelo Instituto dos Contadores Públicos do Brasil. 

 Basicamente, as Normas de Auditoria subdividiam-se em três tópicos: 

a) Normas Relativas à Pessoa do Auditor; 

b) Normas Relativas à Execução dos Trabalhos e 

c) Normas Relativas ao Parecer. 
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 Em 2 de janeiro de 1968 surgiu o Instituto Brasileiro dos Auditores 

Independentes (IBAI). Ambos representavam a categoria e, muitas vezes, com visões 

e posicionamentos diferenciados. (Roberto Dreyfuss apud Consenza, 1999, p.87): 

Roberto Dreyfuss fornece alguns dados sobre a época: 

Não demorou para que se formassem duas correntes: uma no Rio de Janeiro 
e a outra em São Paulo, que foi a pioneira. Durante essa fase inicial da 
organização dos auditores, começou-se a legislar no Brasil sobre a 
necessidade de Auditoria, as coisas começaram a caminhar para uma 
solução legal. Eu era membro do Instituto de São Paulo, como vários outros 
colegas. Aí veio um fato curioso: sou economista da turma de 45, mas na 
realidade eu não estudei Economia, eu estudei Contabilidade, na Faculdade 
de Ciências Econômicas. Numa ocasião, fizemos um churrasco 
comemorativo e nesse churrasco estava presente, entre outros, um colega 
da turma que era diretor do Banco Central. Perguntamos a ele: ‘Escuta, 
quando é que vocês vão regulamentar essa pendência? ’. Ele disse: ‘Eu não 
posso resolver essa pendência, porque vocês não se entendem. Tem um 
instituto no Rio de Janeiro, tem outro aqui em São Paulo, vocês não se dão 
entre vocês.... É preciso que vocês se entendam primeiro para que depois a 
gente possa legislar sobre esse assunto. 

 Na década de 1960, quando a Auditoria passou a ter papel importante no 

mercado de valores, foi exigida a unificação das entidades que representavam os 

auditores. . 

 

3.2.5 FUSÃO DO INSTITUTO DOS CONTADORES PÚBLICOS DO BRASIL COM 

O INSTITUTO DOS AUDITORES INDEPENDENTES DO BRASIL. 

 

 A Auditoria passou a ter papel importante no mercado de valores, foi exigida a 

unificação das entidades que representavam os auditores. É dessa época (1968) a 

Resolução no 88, do Banco Central, que disciplinou o registro de empresas do 

mercado de capitais, impondo a obrigatoriedade da Auditoria independente. 

 O Instituto dos Auditores Independentes do Brasil (IAIB) surgiu, em 13 de 

dezembro de 1.971, após a fusão do Instituto dos Contadores Públicos do Brasil, 

existente desde 1.957, e do Instituto dos Auditores Independentes do Brasil, fundado 

em 02 de janeiro de 1.968, com um papel de extrema importância: atender à 

necessidade de discussão de práticas contábeis e procedimentos de auditoria e 

responder as exigências de um mercado de capitais que se reestruturava no país após 

a criação do Banco Central, órgão regulador do mercado. Foi uma reviravolta naquilo 

que se entendia como mercado de capitais no Brasil e atingiu a própria mentalidade 
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do investimento, bem como fortaleceu o mercado de ações. Com isso, as empresas 

e pessoas passaram a ter outra imagem do mercado. 

 Consenza,(1999, p. 86) um dos mais comprometidos com a unidade da 

categoria dos auditores era Roberto Dreyfuss, que foi ao Rio de Janeiro acompanhado 

de Emílio Bacchi buscar apoio para a idéia. Ele conta como a empreitada se deu: 

“Na reunião aqui de São Paulo havia uma má vontade muito grande e nas 
deliberações tirou-se que alguém fosse ao Rio de Janeiro para discutir esse 
problema com os cariocas, para ver como era a paisagem do lado de lá. E eu 
me ofereci. Resolveu-se então que eu seria o delegado credenciado pelo 
Instituto aqui de São Paulo para ir ao Rio de Janeiro negociar esse assunto. 
Achava-se que talvez eu fosse ingênuo para ir sozinho e fui acompanhado 
pelo Emílio Bacchi, uma das nossas grandes figuras da Contabilidade. O 
Bacchi era uma pessoa mais experiente nessas negociações políticas, tinha 
uma grande vivência política. Fomos ao Rio, e o Bacchi utilizou-se de suas 
ligações nos escalões governamentais, junto com o pessoal do Rio de Janeiro, 
que possuía o IBAI – Instituto Brasileiro de Auditores Independentes. Fizemos 
a reunião na sede do Conselho de Contabilidade do Rio de Janeiro e foi 
fundado aquele que seria o instituto único, como realmente se 
tornou”.Roberto Dreyfuss (apud Consenza, 1999, p. 87) 

Nas palavras de José Rojo Alonso (apud Consenza, 1999, p. 90): 

“Tínhamos diversas entidades e algumas delas dedicadas à Auditoria em São 
Paulo e em outros estados. Todas essas entidades, sem exceção, 
contribuíram sempre para a elevação da profissão. Mas algumas divergiam 
em questões fundamentais e por vezes se perdia tempo com isso. Por 
exemplo, naquela época era o Banco Central que registrava os auditores 
independentes. Algumas vezes os membros de uma das entidades foram 
solicitar uma audiência para determinada questão e na semana seguinte 
membros de diretorias de outras entidades foram ao mesmo órgão para 
pleitear a mesma coisa, tanto ao Banco Central quanto ao CFC. Aos poucos 
foi se corporificando a idéia de que deveríamos somar. E, bem ou mal, 
gostando ou não, esse movimento foi crescendo e prevaleceu. Foram feitas 
reuniões nas sedes de entidades e foram traçadas as diretrizes de como 
poderia ser a união dessas entidades. Disso tudo nasceu o IAIB, Instituto dos 
Auditores Independentes do Brasil “ 

 Com o apoio da área econômica, particularmente do Banco Central, novos 

caminhos se abriram e a Auditoria foi, com naturalidade, assumindo o papel de que o 

mercado de capitais, em fase de regulamentação, precisava. 

 Plínio Biscalchin, até hoje em atividade no IBRACON, como coordenador técnico 

da Comissão Nacional de Normas Técnicas (CNNT), lembra uma data-chave para a 

entidade recém-criada: “Em 1972 ganhou força o Instituto, pois conseguimos que o 

Banco Central emitisse a circular 327, que tornou obrigatória a Auditoria nas 

instituições financeiras. Aí foi a base para o desenvolvimento da Auditoria no Brasil” 

Consenza, (1999, p. 91). 
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 Os líderes da profissão foram responsáveis não só pelo estabelecimento 

dessas normas e princípios que regem a atividade no Brasil, mas também 

contribuíram para o desenvolvimento de um mercado de capitais apoiado no ambiente 

econômico e nas práticas contábeis estabelecidas. Dessas lutas, uma se destacou: a 

que envolvia o exercício da função de auditor pelos contadores. 

FOTO 03- OS LIDERES DA PROFISSÃO 

                                                      

Consenza, (1999, p. 91) 

O Instituto dos Auditores Independentes do Brasil (IAIB) dá início a seus trabalhos em São Paulo em 

cerimônia na sede do Sindicato dos Contabilistas. Em pé, da esquerda para a direita: Francisco de 

Lucca Netto, Luiz Bertasi Filho, José Pedro de Mattos, Adauto César de Castro, Antonio Venício Fellin, 

Francisco Rodrigues Dias e Vínicio Martins Presti. Sentados, da esquerda para a direita: José Rojo 

Alonso, Sérgio Approbato Machado, Giuseppe Nazareno Maiolino, Roberto Dreyfuss, Gilson Miguel de 

Bessa Menezes, Paulo Adolpho Santi e Sérgio de Iudicibus 

 

3.2.5.1 Obrigatoriedade da Auditoria 

Beting (1972, p 9). Um aspecto importante foi à obrigatoriedade da auditoria. 

Em muitos casos o conselho fiscal era figurativo, mas as normas tornam obrigatória a 

auditoria externa. Porém não existia na época uma grande quantidade de profissionais 

para fazer este trabalho. Para resolver este gargalo, o Brasil assinou um empréstimo 

para o Fumcap destinado a treinamento em contabilidade e auditoria, incluindo 500 

professores universitários de disciplinas relacionadas com o mercado de capitais. 
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Correa (1972, p. 62) o Fumcap era a sigla do Fundo de Desenvolvimento do 

Mercado de Capitais. Aprovado pelo Conselho Monetário Nacional e criado pelo 

Decreto 69554, de 18 de novembro de 1971 e tinha diversos objetivos vinculados ao 

mercado de capitais. O recurso do Fumcap, juntamente com a regulamentação da 

auditoria e as novas informações financeiras, tinha como finalidade promover a 

retomada da bolsa de valores.  

 

 

3.2.6 Resoluções do banco Central de 1972 

 

Ao divulgar as resoluções, o Banco Central destacou ser um passo para 

aprimorar o mercado de capitais brasileiro, com maior acesso a informações, 

permitindo julgar as condições de risco. Ou seja, permitir a retomada de confiança no 

mercado de capitais.  

O governo respondeu a crise do mercado com padronização dos balanços, 

auditoria externa e dinheiro. Mesmo assim, a desconfiança persistia. Um conhecido 

analista da época chegou a comentar Domingues (1972, p. 10): 

 
“Enquanto os meios financeiros do mundo inteiro são unanimes em atestar o 
vigor e a pujança das finanças brasileiras, a Bolsa de Valores dos principais 
centros do nosso País, num verdadeiro contraste, mantem-se em baixa há 
quase um ano. Não é possível que os técnicos das mais variadas escolas e 
tendências estejam todos absolutamente errados e só os grandes corretores 
do Rio e São Paulo conheça a grande verdade que, o mundo inteiro é incapaz 
de vislumbrar” 

 

Após a promulgação das medidas, estabeleceu-se um clima de confiança em 

algumas autoridades. O presidente do CRC-RS afirmou que as normas cortariam a 

“possibilidade de malabarismos na contabilidade das empresas. ” Alexandia (1972, p. 

22) 

Apesar da ditadura, ainda persistia um nacionalismo, inclusive com respeito a 

contabilidade. Num periódico, em 1972, chamava a atenção para o seguinte aspecto:  

 
“é simplesmente inacreditável que grande número das maiores empresas do 
país continue prestigiando firmas de auditoria do exterior em detrimento das 
nossas. A Varig, apenas para citar um exemplo, é uma dessas empresas que 
tem sua auditoria entregue à firma estrangeira Grahlert & Axthelm S.C. 
(Sociedade Civil). Por que as associações e sindicatos de classe não se 
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rebelam contra esse estado de coisas, por sinal, deprimente?” Alexandia 
(1972, p. 22) 
 

Discutia-se também a reforma da lei das SA. Entre as propostas, a imposição 

de auditoria externa e relatórios trimestrais padronizados (7). Anunciava-se que as 

normas permitiriam o full disclosure das empresas.  

Improta (1972, p.10) a resolução 317, de 14 de janeiro de 1972, criou o 

Cadastro Especial de Auditores Independentes com os profissionais que trabalhavam 

na auditoria, assim como as empresas.  A resolução 321, de 14 de abril, aprova as 

“normas e procedimentos de auditoria”, que foram elaboradas pelo Instituto dos 

Auditores Independentes do Brasil. Este instituto foi criado a partir da junção do 

Instituto dos Contadores Públicos do Brasil e o Instituto Brasileiro de Auditores 

Independentes, um pouco antes deste período.  

No início de 1972 a Bolsa de Valores do Rio de Janeiro aprovou uma série de 

exigências para registro. É importante destacar que naquele ano a bolsa do Rio era a 

principal bolsa brasileira. Através da Resolução 72/72, a bolsa exigia serviço de 

auditoria externa, contratada com empresas registradas no Banco Central. 

Resolução 220 do CMN, trata da auditoria das informações contábeis para as 

empresas registradas no Banco Central. Trata também do registro de auditores 

independentes. As inovações da resolução foram as seguintes, Improta (1972, p.10): 

 
1. No primeiro caso, a norma obriga a auditoria do Balanço Geral, da 
Demonstração do Resultado do Exercício, do Demonstrativo de Lucros e 
Perdas ou Prejuízos em Suspenso e das Notas Explicativas da Diretoria. 
Ocorre que a lei societária não fazia previsão da Demonstração do Resultado 
do Exercício, mas sim da informação de Lucros e Perdas. Assim como as 
Notas Explicativas é algo novo, apesar de existir desde o século XIX; 
2. Para a auditoria, devem-se observar as “normas gerais de auditoria” e os 
“princípios e normas de contabilidade”. Isto também é uma novidade. Mas 
quais normas? Quais princípios? A resolução afirma que será baixada uma 
regulamentação posterior por parte do Banco Central.  
3. Para o registro de auditores seria exigido que os sócios e responsáveis 
fossem bacharéis em ciências contábeis. Além disto, a resolução estabelecia 
a exigência de independência, listando algumas hipóteses sobre o assunto.  
4. Estabelecia punição para o auditor que fizesse auditoria inepta ou 
fraudulenta. E o Banco Central informaria ao Conselho de Contabilidade as 
irregularidades.  
5. Toda empresa que pretenda ter suas ações negociadas na bolsa de 
valores ficaria subordinada aos princípios e normas de contabilidade.  

 

Correa (1972, p. 62) Circular 178 do Banco Central é um complemento da 

resolução 220, estabelecendo as condições para o registro do auditor. Somente os 

bacharéis em ciências contábeis com registro há pelo menos três anos no Conselho 

Regional de Contabilidade. Também foi inovadora por reconhecer, e aproveitar, curso 
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de pós-graduação na área de auditoria externa. Assim como reconhece o membro do 

Instituto de Auditores Independentes do Brasil.  

 Circular 179 do Banco Central detalhou as normas gerais de auditoria e os 

princípios e normas de contabilidade. O segundo ponto é também uma inovação e 

está dividido em quatro tópicos: normas de escrituração; critérios de avaliação, 

amortização e depreciação patrimoniais para efeitos de balanço; critérios gerais para 

formação de reservas e provisões; e critérios gerais para classificação do balanço 

patrimonial. Explicitamente a circular adota o regime de competência e a 

uniformidade. Adotava-se o custo de aquisição, com incorporação da depreciação e 

correções monetárias.  

Também utilizava o custo ou mercado para estoques e a provisão de liquidação 

duvidosa para os créditos a receber. Reconhecia-se o fundo de comércio adquirido, 

amortizado em cinco anos. Um aspecto interessante, e diferente do adotado nos dias 

hoje, é que a separação entre curto e longo prazo é de 180 dias, embora fosse 

possível adotar o ciclo operacional.  

As mudanças da auditoria foram ditadas, basicamente, pela Comissão de 

Normas Técnicas do Instituto dos Auditores Independentes do Brasil. Já a questão 

contábil sofre uma grande variação. Correa (1972, p. 62) fez uma interessante 

comparação entre a Lei 2.627, de 1940, e a Circular 179, de 1972: 

 

FIGURA 01- VARIAÇÃO CONTÁBIL EM 1940 E 1972 
 

 
                                                                                                                  Correa (1972, p 62) 

 
A mudança proposta pela Circular 179 dá uma grande ênfase a liquidez. O 

mesmo Correa (1972, p. 63) destaca que os auditores muitas vezes divergiam da 

http://4.bp.blogspot.com/-ttjiRPj7JFE/UwqANdSZmfI/AAAAAAAAaGo/yK4yhC4n3C4/s1600/compara%C3%A7%C3%A3o+entre+a+Lei+2627+e+a+Circular+179+de+1972.png
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opinião de muitos conceitos, por falta de pronunciamento. Quanto a apuração e 

evidenciação do resultado, a lei anterior apresentava mais um razonete do que 

propriamente uma demonstração. Eis a visão anterior: 

 
 
 
 

FIGURA 02- DEMOSNTRAÇÃO D E1940 
 

 
                                                                                     Correa (1972, p 63) 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

http://3.bp.blogspot.com/-_VRe5ELOyWA/UwqAS58bOsI/AAAAAAAAaGw/PDHPUGfZIaI/s1600/compara%C3%A7%C3%A3o+entre+a+Lei+2627+e+a+Circular+179+de+1972+2.png
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Já a nova demonstração tinha a seguinte aparência: 
  

FIGURA 03- DEMONSTRAÇÃO DE 1972 
 

 
                                                       Correa (1972, p 62) 

 
É bem verdade que a nova proposta apresentava alguns vícios: despesas 

financeiras como operacional, por exemplo. Mas representou uma grande evolução.  

 

3.2.7 Padronização dos Balanços 

 

http://3.bp.blogspot.com/-jj3Hxrvemzw/UwqAYptnB1I/AAAAAAAAaG4/rygU-ecj9E4/s1600/compara%C3%A7%C3%A3o+entre+a+Lei+2627+e+a+Circular+179+de+1972+3.png


70 
 

A questão da padronização dos balanços ainda não tinha sido resolvida na época. A 

figura abaixo mostra o balanço de uma empresa de café, Cacique 

 

FIGURA 04- DEMONSTRAÇÃO DO CAFÉ CACIQUE 
 

 
                                                                                              Diário de Notícias (1972, p.8).  
 
A seguir, outro balanço, agora da Sadia, uma empresa de transportes aéreos (futura 
Transbrasil) 
 

FIGURA 05- DEMONSTRAÇÃ DA SADIA TRANSPORTES AEREOS 
 

 
                                                                                                             Diário de Notícias (1972, p.8) 

http://2.bp.blogspot.com/-dJI6C5J0-G0/UwqAjKslOmI/AAAAAAAAaHA/mMiPi6_K7uQ/s1600/diferen%C3%A7a+nos+balancos+cacique.png
http://4.bp.blogspot.com/-L71laT05_UI/UwqAqWigSnI/AAAAAAAAaHI/yMAh0uoDyFc/s1600/diferen%C3%A7a+nos+balancos+sadia.png
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Apesar de terem sido publicados no mesmo dia de fevereiro de 1972, referente 

ao exercício de 1971, os balanços são bem diferentes. O balanço da Sadia possui as 

contas ordenadas pela liquidez e exigibilidade. E ao final “ativo pendente” e contas de 

compensação. Já o balanço do Café Cacique inicia seu ativo pelo imobilizado, depois 

disponível, finalizando com realizável a curto prazo, ativo pendente e compensado. O 

passivo começava com o não exigível, depois as provisões, seguida o passivo de 

curto prazo, longo prazo, pendente e compensado Diário de Notícias (1972, p.8).  

 

QUADRO 3 – FATOS QUE OCORRERAM NO PERÍODO DE 1969 A 1974 

Fato Atribuições 

Surgimento Livro Contabilidade 
introdutória 

Visão americana, qualidade de informação 
para o processo de avaliação de gestão 

Milagre Econômico Grande expansão real da moeda de crédito, 
sendo esse último canalizado para o setor 
privado 

Criação do Instituto dos Auditores 
Independentes do Brasil 

Atender à necessidade de discussão de práticas 
contábeis e procedimentos de auditoria para 
responder as exigências de um mercado de 

capitais. 
Fonte: Quadro resumo elaborado pelo autor 
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CAPÍTULO IV - 15/3/1974 a 15/3/1985 – PERÍODO DA ALTA DA INFLAÇÃO E 

DÍVIDA EXTERNA, CRISE ECONÔMICA, GREVES 

 

4.1 ERNESTO GEISEL DE 15.3.1974 a 15.3.1979 

 

 Brasil (2001, p 37) Militar, nascido na cidade de Bento Gonçalves, estado do 

Rio Grande do Sul, em 3 de agosto de 1908. Estudou no Colégio Militar de Porto 

Alegre, na Escola Militar de Realengo, na Escola de Aperfeiçoamento de Oficiais da 

Armada e na Escola de Estado-Maior. Apoiou a Revolução de 1930 e em 1932 aliou-

se às forças que lutaram contra a Revolução Constitucionalista de São Paulo.  Foi 

secretário-geral do Conselho de Segurança Nacional (1946-1947), adido militar junto 

à embaixada do Brasil no Uruguai (1947-1950), adjunto do Estado-Maior das Forças 

Armadas (1950-1952), subchefe do Gabinete Militar no governo Café Filho (1955), 

chefe da Seção de Informações do Estado-Maior do Exército (1957-1961), cargo que 

acumulou com o de representante do Ministério da Guerra no Conselho Nacional do 

Petróleo, e chefe do Gabinete Militar do presidente Ranieri Mazzilli (1961).  

 Participou do movimento político-militar que originou o período autoritário militar 

de 1964, tendo sido nomeado chefe do Gabinete Militar do presidente Castelo Branco 

(1964-1967). Promovido a general-de-exército em 1966, foi ministro do Supremo 

Tribunal Militar (1967-1969) e residente da Petrobras (1969-1973). Através de eleição 

indireta passou a exercer o cargo de presidente da República em 15 de março de 

1974 Brasil (2001, p 37). 

 Em junho de 1980 tornou-se presidente da Norquisa-Nordeste e, nessa 

qualidade, do Conselho de Administração da Companhia Petroquímica do Nordeste 

(Copene). Faleceu no Rio de Janeiro, em 12 de setembro de 1996. 

  Linhares (1996, p. 65) o governo Geisel foi marcado, desde seu início, pelo 

processo denominado pelo próprio presidente como de distensão lenta, gradual e 

segura, com vistas à reimplantação do sistema democrático no país. O binômio 

desenvolvimento e segurança, formulado pela ESG, foi mantido durante seu governo, 
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caracterizado pela convivência entre uma política de tendência liberalizante e a 

atuação dos órgãos de segurança implantados após o período autoritário militar de 

1964. 

 Werneck (1987, p. 158) em 1974, o governo permitiu a realização de 

propaganda eleitoral, proibida desde a edição do AI-5, e os candidatos do MDB à 

Câmara dos Deputados e ao Senado obtiveram uma expressiva vitória nos principais 

estados do país, aumentando consideravelmente a bancada oposicionista nas duas 

casas. No início desse ano havia expirado o prazo de suspensão dos direitos políticos 

dos primeiros cassados pelo AI-1, como os ex-presidentes Juscelino Kubitschek e 

Jânio Quadros e, em 1975, teve fim a censura prévia ao jornal O Estado de S. Paulo, 

medida estendida mais tarde a outros órgãos da imprensa. 

 As iniciativas liberalizantes não evitaram, entretanto, os recuos autoritários do 

governo, registrando-se, durante todo o período Geisel, a repressão às organizações 

clandestinas e ao Partido Comunista Brasileiro (PCB) e a utilização, em diversas 

ocasiões, do AI-5. A morte por enforcamento do jornalista Vladimir Herzog, ainda em 

1975, nas dependências do DOI-CODI de São Paulo, resultou em manifestações 

políticas contra o governo e evidenciou a existência de divergências com os setores 

militares contestadores da política de distensão. No ano seguinte, a morte do operário 

Manuel Fiel Filho, no mesmo local e nas mesmas condições, levaria à exoneração do 

comandante do II Exército, general Ednardo D’Ávila Melo, e ao confronto entre o 

governo e os militares que se opunham ao processo de abertura do regime. As 

relações entre a Igreja e o governo acirraram-se, em 1976, com o seqüestro do bispo 

de Nova Iguaçu (RJ), dom Adriano Hipólito, e o assassinato do padre João Bosco 

Burnier, em Mato Grosso, ambos envolvidos na formação de comunidades eclesiais 

de base e em movimentos populares. 

 Ainda em 1976, foi elaborada a Lei Falcão, que alterou a propaganda eleitoral, 

impedindo o aparecimento de candidatos ao vivo no rádio e na televisão. Em 1977, o 

Congresso Nacional foi fechado por 14 dias, em virtude da não aprovação da proposta 

de reforma do Poder Judiciário encaminhada pelo governo. Para assegurar a maioria 

governista no Legislativo, instituiu-se, em seguida, o chamado “pacote de abril”, que 

incluía uma série de medidas, dentre as quais a manutenção de eleição indiretas para 

governadores; a eleição indireta de um terço dos membros do Senado, que resultaria 

na criação da figura do “senador biônico”; a ampliação das restrições impostas pela 
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Lei Falcão e a extensão do mandato do sucessor de Geisel para seis anos Fausto 

(1998, p. 130). 

 Brasil (2001, p. 37) em outubro desse mesmo ano, foi demitido o ministro do 

Exército, general Sílvio Frota, cuja candidatura à sucessão presidencial era articulada 

por setores militares identificados com a chamada linha-dura. Registrou-se, em maio 

de 1978, a primeira greve de operários metalúrgicos desde 1964, em São Bernardo 

do Campo, salientando-se, na ocasião, a liderança de Luís Inácio da Silva, o Lula, 

presidente do sindicato da categoria. 

 Desde o início do governo Geisel, imprimiu-se nova orientação à política 

externa brasileira, substituindo-se o alinhamento automático com os Estados Unidos, 

privilegiado nos períodos anteriores, pela ampliação de relações diplomáticas e 

comerciais com países da África, Ásia e Europa. Nesse sentido, o Brasil foi o primeiro 

país a reconhecer o governo português formado em seguida à derrubada da ditadura 

salazarista, em 25 de abril de 1974; foram reatadas relações com a República Popular 

da China e estabelecidas embaixadas em Angola, Moçambique, Guiné Equatorial, 

entre outras iniciativas Fausto (1998, p. 131). 

 No que se refere à política econômica, as principais metas do governo Geisel 

foram estabelecidas no II Plano Nacional de Desenvolvimento, que priorizava os 

investimentos no setor energético e em indústrias básicas, com o intuito de adequar 

a economia à crise internacional do petróleo e ao estágio de desenvolvimento 

industrial do país, e de reduzir o capital estrangeiro em setores considerados infra-

estruturais. 

 Sochaczewski (1980, p. 298) nesse sentido, foi lançado, em 1975, o Programa 

Nacional do Álcool (Proálcool) e assinado o acordo nuclear Brasil–Alemanha. O plano 

econômico do governo ressentiu-se, entretanto, do impacto da crise do petróleo, do 

aumento da dívida externa e do desequilíbrio da balança de pagamentos. Nesse 

contexto, uma das medidas defendidas pelo governo, em outubro de 1975, foi a 

adoção de contratos de risco entre a Petrobras e empresas estrangeiras para a 

prospecção de petróleo no país. Em 1978, no final do governo Geisel, os principais 

problemas da economia continuavam sendo o crescimento da taxa de inflação e da 

dívida externa. 

Em 31 de dezembro de 1978, o presidente Geisel revogou o AI-5, dando um passo 
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decisivo no processo de redemocratização do país. 

 

4.2 PLANO NACIONAL DE DESENVOLVIMENTO  

 

 Lessa (1998, p. 143) parte do pressuposto de que o diagnóstico que deu origem 

ao II PND estava correto, ou seja, o Brasil realmente sofria de carência nos setores 

de bens de capital e insumos básicos. No entanto, o autor vê uma série de obstáculos 

e dificuldades para a implementação de um programa tão ousado quanto o II PND. 

 Em primeiro lugar uma característica inerente às economias capitalistas é seu 

caráter cíclico. A economia brasileira vinha de uma fase de forte expansão decorrente 

do milagre econômico e seria natural e quase inevitável que a fase subsequente fosse 

de desaceleração, o que impediria que as metas ambiciosas de crescimento do II PND 

fossem cumpridas. Outra dificuldade consistia na retração do comércio mundial 

observada a partir de 1973, aprofundada com o choque do petróleo, o que leva a 

concluir que o quadro internacional também era muito pouco favorável à execução do 

plano.  

 Outro obstáculo importante consiste no enorme conflito de interesses que o 

plano poderia gerar. O II PND apontava para algumas mudanças de prioridade que 

poderiam se materializar em perda do apoio político necessário ao sucesso da 

estratégia. Dentre estas mudanças de prioridades destaca-se a ênfase dada aos 

investimentos nos setores de bens de capital e insumos básicos em detrimento do 

setor de bens de consumo duráveis e a divisão espacial dos investimentos. Diante de 

tantas barreiras, conclui que já em 1976 o II PND haveria perdido o fôlego e 

fracassado em suas principais metas. 

 Uma questão fundamental na análise do II PND e suas limitações consiste no 

modo como o plano foi financiado. Naquele período o Estado brasileiro assume um 

esforço de investimentos muito superior à sua capacidade de arrecadação fiscal, o 

que se traduziu em um endividamento público de alto risco com elevação da parcela 

de dívida contratada a juros flutuantes e prazos de pagamento mais curtos. Carneiro 

(2002, p. 89). 

 Goldenstein (1994, p.119), o desenvolvimento da economia brasileira a partir 
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dos anos 50 teria se apoiado em um “padrão de financiamento” extremamente 

dependente do capital externo e do capital público e sem a criação de uma estrutura 

privada de financiamento de longo prazo. De acordo com a autora, o II PND não foi 

capaz de romper com este padrão, mas, pelo contrário, aprofundou a dependência do 

país com relação aos capitais externos e a deterioração da situação financeira do 

Estado. A ruptura do padrão de financiamento se dá quando, na década de 1980, o 

canal externo de financiamento é fechado e o endividamento público leva a falência 

do Estado. 

 Davidoff Cruz (1994, p. 97), a inexistência de mecanismos privados de 

financiamento de longo prazo na economia brasileira se deve às dificuldades em 

estabelecer ativos financeiros de longo prazo em economias inflacionárias e a uma 

tradicional recusa do capital bancário brasileiro em participar de atividades de risco. 

O autor ainda define um aspecto importante do endividamento externo brasileiro na 

década de 1970, qual seja, a estatização da dívida externa.  

 Este processo decorreu da incapacidade de autofinanciamento das empresas 

estatais devido ao rebaixamento de preços público visando o controle inflacionário e 

da reserva dos recursos financeiros internos ao setor privado, o que obrigou as 

estatais a buscarem recursos no exterior. A participação do setor público na dívida 

externa passa de 50% em 1974 para 69% em 1980.  

 Silva (1979, p. 87) destaca a deterioração da situação financeira do Estado, 

decorrente da coexistência na economia brasileira de contratos em termos nominais 

e reais, que faria com que o sistema público de intermediação financeira operasse 

com um spread negativo. Este processo seria conseqüência da diferença entre a 

remuneração dos recursos da poupança compulsória (PIS/PASEP) administrada pelo 

BNDE e as linhas de crédito subsidiadas concedidas por esta instituição.  

 Ricardo Carneiro critica alguns aspectos da estratégia adotada no II PND, 

enfatizando que a maioria dos investimentos realizados durante o plano não foi 

seguida por um esforço de controle ou absorção de tecnologia e, portanto, nada 

garantia que os novos setores conseguiriam reproduzir-se automaticamente após sua 

montagem. Isso seria especialmente válido para a indústria de bens de capital, que 

necessitava de controle de tecnologia e grande escala de produção. Por isso, para o 

autor, os esforços de investimento em setores de energia e bens intermediários 
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tiveram maior sucesso do que no setor de bens de capital. 

  O fim dos anos 1970 e o início dos 1980 havia sido um período conturbado por 

uma série de choques externos que contribuíram para deteriorar a situação 

econômica do Brasil – principalmente devido à retração do comércio internacional e 

da elevação do volume pago em forma de serviço da dívida externa. Com o segundo 

choque do petróleo as importações brasileiras de combustíveis líquidos passam de 

US$ 4 bilhões para US$ 10 bilhões entre 1980 e 1982. O posterior choque das taxas 

internacionais de juros fez com que o montante de juros líquidos pagos ao exterior 

saltasse de US$ 2,7 bilhões para US$ 9,2 bilhões entre 1978 e 1981 Castro, Souza 

(2004, p. 7). 

 Além dos supracitados choques externos, a dificuldade em obter receitas de 

exportação em um período de retração da atividade econômica mundial e o colapso 

do sistema financeiro internacional, que tornou inviável a obtenção de crédito fácil, 

como ocorrera na década de 1970, tornavam as dificuldades ainda maiores. Apesar 

da conjuntura adversa, a economia nativa parece começar a se recuperar entre 1983 

e 1984, pelo menos no tocante às contas externas. A hipótese de Castro e Souza é 

que os investimentos realizados na estrutura produtiva do Brasil no âmbito do II PND, 

e maturados apenas na década de 1980, tiveram participação fundamental nos 

resultados positivos observados nas transações correntes do país a partir de 1984.   

 Em pleno período recessivo, os resultados da marcha forçada 
começam a surgir sob a forma de uma (surpreendente) melhoria no Balanço 
de Pagamentos – atribuída, em regra, e equivocadamente, à política 
econômica dos anos 1980. A retomada do crescimento, sob o impacto 
dinamizador do saldo comercial, seria o próximo efeito das mudanças direta 
e indiretamente promovidas pela marcha forçada. Castro, Souza (2004, p. 8) 

  Os autores mostram que o equilíbrio das contas externas se deu, 

principalmente, em função da drástica redução nas importações de bens que haviam 

recebido grandes investimentos durante o II PND. “Destacadamente, aí se encontram 

os metais não ferrosos, os produtos químicos, o papel e a celulose os fertilizantes e 

os produtos siderúrgicos: as importações totais deste conjunto de bens caíram 60% 

entre 1980 e 1983.  

 Caso o Brasil não pudesse contar, nos anos 1980, com a economia de dólares 

proporcionada pelos investimentos do II PND, certamente o equilíbrio das contas 

externas só seria passível de ser atingido mediante significativa retração da renda 
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interna, a fim de diminuir o nível de importações, o que teria conseqüências graves 

para a economia brasileira, como falência de empresas, por exemplo. “Em outras 

palavras, o ganho de divisas engendrado pelos programas setoriais pode haver sido 

decisivo para evitar o colapso da economia”. Castro, Souza (2004, p. 61). Com estes 

argumentos Castro e Souza chegam à conclusão de que o II PND, reflexo da “escolha 

feita em 1974 contém uma alta dose de racionalidade econômica”. 

 Diante deste diagnóstico, o II PND seria a medicação indicada. Tratava-se de 

um plano ousado, na medida em que pretendia dar continuidade ao vigoroso 

crescimento da economia brasileira justamente quando esta “esgotara a fase 

expansiva iniciada em 1967 e a economia mundial entrava em sua mais severa 

recessão desde os anos 30”. Serra, (1982, p. 118).   

 O II Plano Nacional de Desenvolvimento (II PND) virou lei (nº 6151) em 4 de 

dezembro de 1974. Consistia na opção pela continuidade do Processo de Substituição 

de Importações e, portanto, pelo ajuste estrutural da economia. Tal opção só era 

possível devido à existência de grande liquidez internacional, decorrente dos fluxos 

de petrodólares. Os investimentos previstos no II PND seriam financiados através, 

principalmente, do aumento da dívida externa. Gremaud, Pires, (1999, p. 56). 

Acreditava-se que aquela era uma grande oportunidade para o Brasil alcançar o pleno 

desenvolvimento.  

 O II PND surgia com o desafio de resolver uma relação contraditória entre a 

estrutura produtiva defasada e a falta de divisas. Os grandes objetivos e instrumentos 

do II Plano Nacional de Desenvolvimento foram sintetizados por Serra, ( 1982, p. 118): 

 a) Crescimento de 10% ao ano do PIB (Produto Interno Bruto), 12% ao ano do 

produto industrial, 7% ao ano da agricultura e aumento de 2,5 vezes do quantum de 

exportações, entre 1974 e 1979.  

b) Substituição de importações nos setores de bens de capital e insumos básicos – 

notadamente, química pesada, siderurgia, metais não ferrosos e minerais não 

metálicos. 

c) Desenvolvimento de projetos de exportação de matérias-primas – notadamente, 

celulose, ferro, alumínio e aço. 

d) Grande elevação da produção interna de petróleo, além da ampliação de geração 
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de energia hidrelétrica.  

e) Desenvolvimento do transporte ferroviário e do sistema de telecomunicações, além 

da realização de programas de eletrificação rural, irrigação, construção de armazéns 

e centrais de abastecimento.  

 Para atingir tais objetivos o governo pretendia captar poupança no exterior, 

incentivar a entrada de investimentos estrangeiros no país, transferir poupança 

privada para os projetos do plano, direcionar a poupança compulsória (PIS-PASEP) 

para o BNDE que utilizaria os recursos para financiar a produção de bens de capital. 

O CDI (Conselho de Desenvolvimento Industrial) seria utilizado para estimular 

importações de máquinas e equipamentos, através de isenções relacionadas a tais 

atividades.  

 Ressalta-se no II PND a grande importância das empresas estatais, dentre as 

quais se destacam Eletrobrás, Petrobrás, Siderbrás e Embratel, que atuariam 

principalmente em áreas prioritárias, como infra-estrutura, por exemplo. Além disso, 

as estatais ainda criavam demanda para os projetos do setor privado. Gremaud, Pires, 

(1999, p. 58) 

 Há, no II PND, grande ênfase, ao menos retórica, na questão da concentração 

de renda. O governo faz críticas ao modelo adotado nos últimos planos econômicos, 

nos quais é feito o discurso de que seria necessário primeiro crescer para depois 

distribuir a renda – “a teoria do bolo”. No Governo Geisel pretendia-se obter 

crescimento econômico e distribuição de renda, simultaneamente.  Gremaud, Pires 

(1999, p. 58) 

 O II PND ainda apresenta outras novidades em relação aos planos que o 

precederam: destaca-se a estratégia de desconcentração industrial, através da 

divisão regional dos investimentos. E mais, pela primeira vez surge a proposta de 

ampliação do desenvolvimento científico nacional.  

 

4.2.1 Programa Nacional do Álcool – Pró-Álcool  

 

 O Brasil aprendeu a conviver com a flutuação da demanda internacional pelo 



80 
 

açúcar. A história tem retratado a evolução econômica e social do país através de 

ciclos basicamente representativos do desenvolvimento da exploração e da produção 

agrícola no Brasil. O primeiro ciclo foi o da exploração do pau-brasil, seguido pelo da 

cana-de-açúcar, ouro, café e assim por diante Magalhães (1991, p. 56). 

 A cultura da cana-de-açúcar sofreu com a concorrência dos holandeses, o 

cultivo no Caribe e a grande produção de açúcar de beterraba desenvolvida pelos 

franceses na Europa.  

 Furtado (1992 p. 78) com a Primeira Guerra Mundial, a produção de açúcar de 

beterraba no velho continente ficou prejudicada, de forma que a procura pelo açúcar 

de cana aumentou significativamente, fazendo com que uma nova fase de euforia e 

desenvolvimento do setor ressurgisse no país.  

 Diante do risco de superprodução, o Estado brasileiro passou a intervir no setor. 

Foi criado o Instituto do Açúcar e do Álcool – IAA. Surgiu o Programa Nacional do 

Álcool – Pró-Álcool. Houve forte incentivo governamental, depois desinteresse, em 

razão da flutuação do mercado e dos preços internacionais do açúcar e do petróleo, 

chegando a desregulação do mercado por parte do governo e nova e forte aparição 

no cenário nacional.  

 Lopes, (1996, p. 24) o setor foi se desenvolvendo e solidificando ao seu tempo 

como uma das principais culturas brasileiras, a ponto de colocar o país em primeiro 

lugar mundial na produção de cana-de-açúcar. Atualmente, é um setor que gera 

consideráveis divisas e destaque internacional para o Brasil, além de reconhecimento 

mundial quanto ao desenvolvimento de novas tecnologias e usos diversificados do 

álcool, a exemplo dos automóveis Flex Fuel, geração de energia e benefícios 

ambientais.  

 Costa (2003, p. 35) O Programa Nacional do Álcool – Pró-Álcool, instituído pelo 

Decreto 76.593, de 14 de novembro de 1975, é objeto de opiniões de toda sorte, 

nasceu da necessidade do país se desvencilhar da dependência do petróleo e diminuir 

os gastos com a importação do ouro negro. Esse programa passou por fases de 

euforia e de total descrença até sua revogação em fevereiro de 1991. Mas a história 

não se iniciou em 1975, ao contrário, muito se fez para a edição do referido decreto e 

a criação de um programa nacional daquela magnitude.  
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 O Brasil com larga experiência na produção de açúcar sempre teve o álcool 

como seu subproduto. O interesse desde a época da colonização sempre foi pelo 

açúcar que oscilava de acordo com o interesse e a demanda interna e, especialmente, 

a externa. Em verdade, foi somente após a década de 1970, mais especificamente 

com a criação do Programa Nacional do Álcool – Pró-Álcool, que grandes 

transformações ocorreram no país e no setor. 

 A partir do século XX, algumas experiências demonstraram a viabilidade de se 

utilizar o álcool como fonte de energia em substituição ao petróleo e seus derivados. 

Tecnologias foram aperfeiçoadas e a realidade do Brasil e do mundo se alterou 

demasiadamente e em velocidade jamais antes observada. Por outro lado, surgiram 

também certos problemas, os quais deveriam ser rapidamente equacionados, a 

exemplo da grande dependência do petróleo, aumento da dívida externa, poluição, 

escassez de energia, entre outros Lopes, (1996, p. 26).  

 O Brasil, país de dimensões continentais, cada vez mais necessitava de 

combustível para movimentar sua economia crescente. A dependência do petróleo 

aumentou significativamente nas décadas de 1950, 1960 e seguintes, notadamente 

com a chegada definitiva das indústrias automobilísticas no país, o aumento da 

produção e consumo de veículos, além da clara opção brasileira pelos transportes 

rodoviários. 

 Magalhães (1991, p. 62) todo esse cenário teve maior expressão após a eleição 

presidencial de Juscelino Kubitschek, aos 3 de outubro de 1955. O então presidente 

tinha como lema de seu governo “desenvolvimento e ordem”. Para tanto apresentou 

sua política econômica baseada em um “Plano de Metas”, que abordava trinta e um 

objetivos distribuídos em grandes grupos nos setores da energia, transporte, 

alimentação, indústria de base, educação e a construção da Capital nacional em 

Brasília. Tinha aquele governo posição oficial de pretender desenvolver o Brasil 

“cinquenta anos em cinco”, expressão esta que ficou muito conhecida e registrada 

eternamente na história do país. 

 A dívida externa brasileira também crescia vertiginosamente nesta época, 

assim como nossa dependência pelos derivados do petróleo, de forma a justificar 

ainda mais a necessidade, não só ambiental, mas também econômica, de privilegiar 

a busca e desenvolvimento de fontes alternativas em substituição ao petróleo. Na 



82 
 

sucessão presidencial brasileira vieram Jânio Quadros, que governou por apenas sete 

meses, e João Goulart, que se manteve no poder até a revolução militar de 1964/1985, 

quando então assumiu a presidência o General Humberto Alencar Castelo Branco, 

sucedido por Arthur da Costa e Silva (1967), Emílio Garrastazu Médici (1969), Ernesto 

Geisel (1973) e João Batista Figueiredo (1979).  

 Em 1971, foi criado o Plano Nacional de Melhoramento da Cana-de-Açúcar, 

que teve como escopo o desenvolvimento e pesquisa do setor, as quais auxiliaram 

bastante no aprimoramento, qualidade e produção de cana no Brasil, fortalecendo 

ainda mais o conhecimento e a experiência brasileira no setor há séculos acumulada.  

 Contudo, a dependência dos derivados do petróleo aumentava, a dívida 

externa e a inflação cresciam. O valor do barril do petróleo, que era praticado na faixa 

de U$ 1,00 (um dólar) passou, em 1973, para cerca de U$ 12 (doze dólares) o barril, 

o que ficou conhecido como o “primeiro choque do petróleo”. Tal fato se deu 

especialmente pela guerra do Yom Kippur Magalhães (1991, p. 75). 

 A situação de dependência e de gastos externos, que já se mostrava 

periclitante, chegou a um nível insustentável. Foi quando o presidente Ernesto Geisel 

convidou para o cargo de Ministro das Minas e Energia o advogado Shigeaki Ueki, 

que muito conhecia e havia estudado sobre o setor do açúcar e do álcool, atribuindo-

lhe a função de colocar em prática todos os seus estudos com a finalidade de 

prospectar petróleo no país, bem como desenvolver a produção e consumo do álcool 

no Brasil.  

Inicialmente, ciente de que não encontraria a força que necessitava no setor público, 

especialmente na Petrobras, já que o álcool concorreria com a produção brasileira de 

petróleo, Ueki procurou a iniciativa privada, informando que o governo estava 

demasiadamente preocupado com os gastos da ordem de 20 bilhões por ano com o 

petróleo, sendo inevitável a busca de um substituto ao petróleo, de modo a criar um 

ambiente favorável e confiante para a criação do Plano Nacional do Álcool – Pró-

Álcool.  

 Foi basicamente nesse período, conhecido como o do “Milagre Econômico 

brasileiro” (1969-1973), que o Programa Nacional do Álcool – Pró-Álcool tomou forma, 

até a publicação, em novembro de 1975, do histórico Decreto 76.596 Magalhães 

(1991, p. 77).  
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 Nos termos do Decreto 76.593/1975, o Pró-Álcool tinha o objetivo de estimular 

a produção de álcool oriundo da cana-de-açúcar, mandioca ou qualquer outro insumo 

visando o atendimento das necessidades do mercado interno e externo, bem como a 

política de combustíveis automotivos, por meio do incentivo e expansão da oferta de 

matérias-primas, com especial atenção para o aumento da produtividade agrícola, 

modernização e ampliação das destilarias existentes além da instalação de outras 

novas unidades produtoras e armazenadoras, demonstrando a eleição do álcool como 

substituto dos derivados do petróleo. 

 Costa (1982, p. 3-5) entretanto, mesmo com a opção clara de adotar o álcool 

na política energética brasileira, diminuir a dependência dos produtos externos e os 

gastos com a importação do petróleo, a implantação do programa não foi fácil, 

especialmente porque no mesmo ano de 1975 o preço do barril de petróleo 

estabilizou-se de forma a causar momentâneo desinteresse do próprio governo em 

imprimir melhores e maiores esforços no recém-nascido programa nacional.  

 Durante os anos de 1975 a 1979, período que ficou conhecido como a “Primeira 

Fase do Pró-Álcool”, o governo, mesmo desestimulado, não voltou atrás. Nesse 

primeiro período incentivou-se a produção de álcool anidro para ser misturado à 

gasolina, sendo que os primeiros carros movidos exclusivamente a álcool foram 

colocados no mercado em escala de consumo no ano de 1978.  

 Yergin (1994, p.18) contudo, em 1978, veio o segundo choque do petróleo. O 

preço do barril passou de aproximadamente U$ 12,00 (doze dólares) para U$ 24,00 

(vinte e quatro dólares), causando novo pânico mundial. Este novo aumento se deu 

pelas disputas travadas entre os principais países produtores de petróleo do Oriente 

Médio, especialmente pela guerra travada entre Irã e Iraque.  

 No Brasil, como no resto do mundo, a situação se agravou, com a aquisição de 

petróleo passando a representar 46% do total das nossas importações naquele 

período (1980). A partir disso, o governo voltou novamente os olhos para o Pró-Álcool, 

criou o Conselho Nacional do Álcool e a Comissão Executiva Nacional do Álcool – 

CENAL, ambos com o escopo de fazer acontecer os objetivos do programa, num 

período que ficou conhecido como o da “Segunda Fase do Pró-Álcool”, que 

compreendeu os anos de 1980 a 1986.  

 Embora tenha sido uma fase de afirmação do programa, a produção de álcool 
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aumentou expressivamente, superando em 15% as metas do governo, muitos 

problemas ainda impediam a total conquista de seus objetivos, a exemplo das 

dificuldades com distribuição, estocagem e a própria tecnologia dos motores movidos 

exclusivamente a álcool, os quais gradativamente foram sendo resolvidos, de modo 

que as vendas de automóveis movidos a álcool cresceram vertiginosamente a ponto 

de no ano de 1985 representaram 96% do mercado interno Fischetti (2008, p.97). 

 Entretanto, quando parecia que o Programa Nacional do Álcool – Pró-Álcool 

enfim havia encontrado seu rumo, outros problemas surgiram. Um conjunto de fatores 

atingiu frontalmente o Pró-Álcool. A produção do álcool anidro não acompanhou a 

demanda pelo combustível consumido pela grande frota de veículos movidos 

exclusivamente a álcool colocada nas ruas. Isso trouxe a falta de abastecimento e 

grave crise de confiança no programa.  

 Fischetti (2008, p. 99) afora isso, a partir de 1986 os preços do petróleo 

sofreram forte queda, o que ficou conhecido como o “contra-choque do petróleo”.O 

barril, cujo preço praticado estava aproximadamente em torno de U$ 40,00 (quarenta 

dólares), voltou a ser comercializado internacionalmente entre U$ 12,00 (doze dólares) 

e U$ 20,00 (vinte dólares), colocando o programa em situação de descrédito e 

desinteresse governamental. Esse difícil período, em que o programa ficou 

praticamente estagnado, ficou conhecido como a “Terceira Fase” (1986 a 1995). 

 

4.2.2 Comissão de Valores Mobiliários – CVM 

 

 A Comissão de Valores Mobiliários (CVM) foi criada em 1976 pela Lei 6.385, 

que também dispõe sobre o mercado de valores mobiliários. Para melhor 

entendermos essa criação é necessário voltarmos um pouco no tempo, uma vez que 

o estudo da origem desta autarquia nos remete à década de 1960 e à história recente 

do mercado de capitais no Brasil. 

 Até meados de 1960, em um contexto de inflação crescente e de limitação legal 

da taxa de juros anual em 12%, os brasileiros relutavam em investir em aplicações na 

forma de títulos privados ou públicos. Tal realidade começou a mudar a partir da nova 

política de desenvolvimento econômico implementada pelo Governo Militar, que 

https://jus.com.br/tudo/mercado-de-capitais
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assumiu o poder em 1964, e que incluía uma série de reformas do sistema financeiro 

nacional. 

 Entre aquelas que tiveram maior importância para o mercado de capitais, 

podemos citar a Lei 4.537/64, que instituiu a correção monetária, através da criação 

das ORTN, a Lei 4.595/64, denominada lei da reforma bancária, que reformulou todo 

o sistema nacional de intermediação financeira e criou o Conselho Monetário Nacional 

e o Banco Central e, principalmente, a Lei 4.728, de 14.04.65, primeira Lei de Mercado 

de Capitais, que disciplinou esse mercado e estabeleceu medidas para seu 

desenvolvimento. 

Nas palavras de Requião (2008, p. 10): 

"No bojo dessa lei encontrava-se parcial reforma da lei das sociedades por 
ações, de 1940, pelo acréscimo de novos institutos, tais como a sociedade 
de capital aberto e o capital autorizado, as ações nominativas endossáveis e 
muitos outros aperfeiçoamentos necessários ao desenvolvimento do 
mercado. A fim de modernizar a empresa brasileira, o Conselho Monetário 
Nacional insituiu um sistema de incentivos fiscais para a democratização do 
capital, consubstanciado na Resolução 106, do Banco Central do Brasil, que 
disciplinou a sociedade anônima de capital aberto. 

 Derivou ainda dessa lei a função do Banco Central de fiscalizar o mercado de 

valores mobiliários, as Bolsa de Valores, os intermediários financeiros e as 

companhias de capital aberto. Em razão da nova função do Banco, foi criada a 

Diretoria de Mercado de Capitais. 

 Motivados pelos incentivos fiscais criados pelo Governo Federal e pela 

modernização do sistema financeiro, a demanda por ações cresceu de forma 

acelerada, sem que houvesse aumento simultâneo de novas emissões. Iniciou-se, 

então, em dezembro de 1970, uma forte onda especulativa na bolsa do Rio de Janeiro 

que durou até julho de 1971, mas que teve como consequência anos de "mercado 

deprimido". Deve-se comentar que o acúmulo de funções do Banco Central impediu 

que este organismo governamental desincumbisse satisfatoriamente a fiscalização do 

mercado de capitais. 

 Requião (2008, p. 17) na mesma época, discutia-se a reforma da lei de 

sociedade por ações. Em 1970 foi realizado um Simpósio, promovido pela Federação 

das Indústrias de São Paulo e pelo Instituto de Direito Comparado da Faculdade de 

Direito da Universidade de São Paulo, entre juristas e empresários com esse intuito. 

Buscava-se uma forma de modificar a estrutura societária brasileira com o objetivo de 

modernizá-la e torná-la mais eficiente, dar mais estabilidade ao mercado, mais 

https://jus.com.br/tudo/sociedade-anonima
https://jus.com.br/tudo/fiscalizacao
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segurança e participação efetiva aos investidores. Além disso, ansiava-se em acabar 

com o costumeiro uso da sociedade anônima como "lastimável instrumento de evasão 

e sonegação fiscal". Durante os anos que se seguiram, as discussões acerca do tema 

continuaram e foram elaborados projeto e anteprojeto para a nova lei de sociedade 

por ações. 

 O mercado acionário foi, aos poucos, se recuperando do "boom de 1971". A 

partir de 1975, foram realizados maiores investimentos pelos Fundos de Pensão e as 

cotações passaram a se recuperar. Outros incentivos foram adotados visando 

incentivar o crescimento do mercado, como a isenção fiscal dos ganhos obtidos em 

bolsa de valores e programas de financiamento a juros subsidiados efetuados pelo 

BNDES (Banco Nacional do Desenvolvimento Econômico e Social) aos subscritores 

de ações distribuídas publicamente. 

 Requião (2008, p. 19) Com o intuito de adequar as organizações societárias ao 

"neocapitalismo brasileiro"  que se consubstanciava na concentração de capitais nas 

mãos dos empresários nacionais-, e com o objetivo de se criar um efetivo instrumento 

da grande empresa brasileira, foi promulgada em 1976 a Lei 6.404 (Lei da S.A.), de 

autoria de Alfredo Lamy e José Luiz Bulhões Pedreira. 

 Poucos dias antes, foi promulgada a Lei 6.385 de 1976, que criou a Comissão 

de Valores Mobiliários (CVM), órgão responsável pelo policiamento e saneamento do 

mercado e das companhias abertas. Justifica-se tal criação em razão da adoção, pelo 

Poder Público, do fundamento institucionalista para sociedades anônimas, 

organizando-as para a captação de recursos financeiros no mercado de capitais, o 

que mostrou ser necessária a implementação de uma forma eficiente de fiscalizá-las. 

A nova entidade reguladora autônoma foi inspirada na Securities and Exchange 

Comission (SEC) norte-americana, criada em 1934 por Roosevelt, após a grande 

depressão de 1929. 

 A CVM foi criada como autarquia vinculada ao Ministério da Fazenda e 

enfrentou as mazelas decorrentes de um ,direito administrativo que historicamente, 

desconhecia tal tipo de comissão independente. É de se falar ainda, que por mais que 

tenha se mostrado inovadora a criação dessa entidade no Brasil, a CVM tinha poderes 

de intervenção limitados, não tendo independência de fato em relação aos demais 

órgãos da administração, principalmente frente às sociedades de economia mista. 

Segundo Wald (2006, p. 5-6): 

https://jus.com.br/tudo/direito-administrativo
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" Podemos, pois, afirmar que, numa primeira fase, a CVM exerceu um 
comando de caráter programático, sem ter os meios efetivos de fazer aplicar 
as suas determinações. Acresce que inexistia, no Brasil, uma tradição auto-
regulatória das Bolsas, que ainda estavam imbuídas, naquela época, de 
espírito corporativo. Havia, outrossim, em determinados casos, um conflito de 
interesses decorrente das várias funções da CVM, ora como entidade 
incumbida do desenvolvimento do mercado, ora como órgão fiscalizador do 
mesmo, pois, em determinados casos a política construtiva e liberal do 
desenvolvimento não se coadunava com a atuação disciplinar e de 
policiamento do xerife". 

 A necessidade de autonomia da Comissão de Valores Mobiliários foi sentida 

pela primeira vez por ocasião do chamado "caso Vale", ocorrido em 1980, no qual o 

Governo Federal realizou a venda de grande lote de ações da Companhia Vale do Rio 

Doce em violação à Lei 6.385 de 1976.O caso suscitou intenso debate acerca da 

efetividade do controle exercido pela CVM sobre o acionista controlador das 

Sociedades de Economia Mista Federais, ou seja, a União, por ser um órgão 

subordinado ao Conselho Monetário Nacional e ao Ministério da Fazenda ,Gontijo 

(2006 p. 27). 

 Em 1986, a própria CVM apresentou um anteprojeto objetivando a reforma 

integral da Lei 6.385 de 1976, com o intuito de promover maior autonomia da Autarquia, 

sistematizar a disciplina do mercado, estabelecer o regime dos processos 

administrativos sancionadores, aumentar o valor das multas pecuniárias, introduzir o 

instituto do "termo de compromisso" e disciplinar os crimes contra o mercado de 

valores mobiliários. A mudança radical proposta, entretanto, não ocorreu, uma vez 

que os poderes constituídos preferiram implementar a reforma por etapas, editando 

as Leis 9.457, em 1997, a Lei 10.303, além da Medida Provisória 8 e do Decreto 9.535, 

todos de 2001. 

 A introdução de artigos dando nova redação a alguns dispositivos da Lei 6.385 

de 1976 somente ocorreu quando da apresentação do "Projeto Kandir", já que até 

então se cogitava apenas da reformulação da Lei da S.A. O Deputado Antônio Kandir 

assim justificou seu projeto: 

Todo o esforço empreendido pelo Poder Legislativo na edição de normas 
legais tecnicamente perfeitas pode resultar infrutífero, caso não se verifique, 
na estrutura da Administração Pública, uma entidade capaz de compelir os 
destinatários de tais normas ao seu mais fiel e estrito cumprimento. Desse 
modo, torna-se imperativo aduzir dispositivos que restaurem e modernizem o 
aparato jurídico da Comissão de Valores Mobiliários – entidade reguladora 
do mercado de capitais brasileiro criada em 1976 –de forma a dotar-lhe da 
autonomia necessária para o desemprenho eficaz de sua missão Carvalhosa 
(2002, p. 437) 

As reformas discutidas se mostravam necessárias, pois a CVM, por não gozar de real 

https://jus.com.br/tudo/sociedades


88 
 

autonomia, não poderia exercer com eficiência suas funções. A concreta 

independência não existia, pois, os membros da direção da Comissão (um presidente 

e quatro diretores) eram nomeados pelo Presidente da República e poderiam ser 

substituídos, em suas faltas, na forma regimental, e demitidos ad nutum 

Em 2001, com as mudanças realizadas pela legislação citada, a CVM passou à 

condição de Autarquia em regime especial. No ano seguinte, com a Lei 10.411, a 

entidade passou a gozar também de autonomia financeira e orçamentária. Assim, o 

art. 5 da Lei 6.385 de 1976 passou a conter a seguinte redação: 

Art. 5º - É instituida a Comissão de Valores Mobiliários, entidade autárquica, 
em regime especial, vinculada ao Ministério da Fazenda, com personalidade 
jurídica e patrimônio próprios, dotada de autoridade administrativa 
independente, ausência de subordinação hierárquica, mandato fixo e 
estabilidade de seus dirigentes, e autonomia financeira e orçamentária. 

 A supracitada Lei 10.411 também modificou a forma de composição da diretoria 

da CVM, exigindo aprovação do Senado Federal, antes da nomeção realizada pelo 

Presidente da República. 

 Atualmente, as atribuições da Comissão abrangem qualquer pessoa ou 

entidade que opere, de forma suspeita, no mercado, e aquelas que participam 

naturalmente dessas operações. "Além disso, pode: intimar todas essas pessoas a 

prestar informações ou esclarecimentos, sob pena de multa; requisitar informações 

de qualquer órgão público, autarquia ou empresa pública; determinar às companhias 

abertas que republiquem, com correções ou aditamentos, demonstrações financeiras, 

relatórios ou informações divulgadas, ouvido previamente, no caso de instituição 

financeira, o Banco Central do Brasil; apurar mediante inquérito administrativo, atos 

ilegais e práticas não-equitativas de administradores, membros do conselho fiscal e 

acionistas de companhias abertas, dos intermediários e dos demais participantes do 

mercado”. É também responsabilidade da CVM organizar e fiscalizar o mercado, além 

de corrigir as situações anormais nele presentes (conceituadas pelo Conselho 

Monetário Nacional). 

 

4.2.3 Motivos que Levaram o Nascimento da Lei das Sociedades Anônimas  

 

 Eram tempos de repressão política, mas também de esperança. No ano de 
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nascimento da Lei das S.As vivia-se o orgulho das coisas do Brasil e a conquista de 

recordes que demorariam a serem quebrados. O atleta João do Pulo estabelecera 

uma nova marca mundial no salto triplo, de incríveis 17,89 metros, durante os Jogos 

Pan-Americanos do México. O filme “Dona Flor e seus dois maridos”, baseado no livro 

de Jorge Amado, atraía 11 milhões de expectadores, até hoje a maior plateia do 

cinema brasileiro. Com “O canto das três raças”, Clara Nunes tornava-se a cantora de 

maior vendagem no país, com 600 mil cópias, e só perdia para a trilha sonora da 

novela do momento, “Estúpido cupido”. 

 Na economia, os olhos estavam voltados para o crescimento da indústria 

nacional. Vinha-se do milagre econômico e esperava-se um crescimento do Produto 

Interno Bruto (PIB) que chegaria a quase 10% naquele ano de 1976 (depois de um 

pico de 14% em 1973). Embora esse vigor acontecesse às custas de um desequilíbrio 

crescente nas transações correntes e da explosão da dívida externa, essa não era 

ainda uma grande preocupação. A esperança do Brasil grandioso estava depositada 

no florescimento da grande empresa nacional, nos moldes das estatais Petrobras, 

Vale do Rio Doce, Banco do Brasil e Eletrobrás — as maiores então listadas em bolsa 

de valores. 

 O esplendor da economia americana e seu mercado de capitais não deixava 

dúvidas de que começava a era das empresas, que seriam a locomotiva do 

desenvolvimento dali para a frente. No Brasil, a economia crescia, mas faltavam infra-

estrutura e capacidade de investimento. O governo militar comandava uma nova 

tentativa de organização do processo de desenvolvimento econômico, com os Planos 

Nacionais de Desenvolvimento (PNDs) elaborados pelo ministro do Planejamento 

João Paulo dos Reis Velloso. O primeiro teve como foco projetos de integração 

nacional, especialmente em transportes e telecomunicações. No segundo, sob a 

presidência de Ernesto Geisel (1974-1979), procurou-se criar as bases para a 

indústria, com investimentos em siderurgia e petroquímica. 

 Havia consenso sobre a necessidade de aumento dos investimentos e da taxa 

de poupança interna. A expansão do mercado de capitais parecia o caminho mais 

acertado, mas era preciso retomar a sua credibilidade. A Bolsa de Valores do Rio 

passara por uma grave crise especulativa em 1971, quando muitas famílias perderam 

suas poupanças. O trauma ainda estava latente. “Como não havia uma base 

institucional, a crise foi profunda no momento em que o mercado deixou de ser 
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comprador para ser vendedor”, recorda-se Roberto Teixeira da Costa, que era na 

época diretor do Unibanco e, mais tarde, assumiria o posto de primeiro presidente da 

Comissão de Valores Mobiliários (CVM). “Ficaram sequelas, que precisavam ser 

tratadas. ” 

 A lei societária de 1940 encontrava-se completamente defasada e haviam 

fracassado as tentativas anteriores de estimular o mercado de capitais. Tanto a Lei 

4.728 (Lei do Mercado de Capitais, de 1965) quanto a estratégia do governo federal 

de apelar para incentivos fiscais — que teve início em 1964 por meio de uma série de 

leis específicas e culminou com o Decreto-Lei 157, três anos depois — não surtiram 

os efeitos esperados. “A demanda por regulação era enorme. As Bolsas de Valores e 

a Associação Brasileira das Companhias Abertas (Abrasca) estavam muito 

interessadas numa legislação que desenvolvesse o mercado”, afirma Teixeira da 

Costa. “Com a crise de 71, houve uma fuga de investimentos para títulos de renda fixa 

e imóveis”, conta o advogado José Alexandre Tavares Guerreiro, professor de direito 

comercial na Universidade de São Paulo (USP). “Para fazer as pessoas resgatarem 

esse dinheiro dos fundos, que tinha correção monetária assegurada, era preciso fazer 

concessões aos minoritários. Não se pode esquecer que a inflação era elevada. ” 

 Foi nesse contexto que começou a nascer a idéia de uma nova legislação para 

as sociedades por ações. A lei precisaria estruturar a grande empresa nacional, dar 

os instrumentos jurídicos para ela se desenvolver e, ao mesmo tempo, oferecer um 

arcabouço de proteção aos acionistas minoritários da companhia aberta. O 

economista Mário Henrique Simonsen já era um entusiasta do mercado de capitais 

quando assumiu o ministério da Fazenda, em 1974, a convite de Geisel. O entusiasmo 

vinha não só da teoria como da prática, pois havia sido consultor da Bolsa de Valores 

de São Paulo (Bovespa) e organizara um curso para advogados de empresas que fez 

sucesso na Fundação Getúlio Vargas. “Foi o Mário Henrique quem convenceu o 

Geisel da necessidade da Lei das S.As e da lei que criaria a CVM”, conta Teixeira da 

Costa. 

 O professor Alfredo Lamy Filho, da Pontifícia Universidade Católica do Rio de 

Janeiro (PUCRJ), e o advogado José Luiz Bulhões Pedreira, dois juristas renomados, 

receberam a encomenda de Simonsen. Conhecedores do Direito Comparado, eles 

analisaram o que havia de mais moderno na legislação americana e na européia. A 

elaboração do anteprojeto demorou quase dois anos, incluindo versões novas 
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formuladas a partir de um pedido de críticas e sugestões a advogados renomados da 

época. “Houve cobranças pelos nossos atrasos”, lembra Lamy Filho. 

 Para compensar, o governo pôde lançar mão da pressão que o Executivo tinha 

sobre o Legislativo naquela época, exigindo que o projeto fosse analisado e votado 

pelo Congresso Nacional em apenas 90 dias. A restrição quanto ao período de 

tramitação, porém, não impediu uma ampla discussão sobre a nova lei que envolvesse 

vários segmentos da sociedade — algo raro na época da ditadura militar. O debate 

público havia começado com a iniciativa de se publicar, ainda em fevereiro de 1975, 

a primeira redação do anteprojeto, submetida ao grupo de advogados. 

 “Houve muito lobby, pressões exercidas abertamente de todas as partes”, diz 

o advogado Nelson Eizirik, que iniciava sua carreira. “Pressões da Bolsa de Valores, 

que queria dar a proteção aos minoritários, e das empresas, no sentido de dar menos 

responsabilidades aos controladores. ” As discussões sobre os pontos mais polêmicos 

ganharam destaque nos jornais, que tentavam explicar aos leitores conceitos novos e 

complexos. 

 Nos bastidores do Congresso, a negociação era intensa entre o partido do 

governo, a Arena, e a oposição, representada pelo MDB. O consultor Luiz Machado 

Fracarolli, então procurador da Fazenda Nacional, conta que recebeu do procurador-

geral, Francisco Dornelles, a incumbência de dar o melhor encaminhamento possível 

ao projeto do governo e, por isso, mudou-se para Brasília. “A orientação era de que 

não houvesse muitas alterações, para não desfigurar o projeto original”, conta 

Fracarolli. “Mas a matéria interessava muito ao empresariado, e por conta disso foram 

apresentadas centenas de emendas. Ficávamos o dia inteiro fazendo essa triagem. ” 

 O advogado e deputado Tancredo Neves, do MDB, tornou-se o relator do 

projeto na Câmara e o fato de ser tio de Dornelles não chegou a facilitar tanto assim 

a vida do governo. Tancredo entendia do assunto, chamou autores e opositores para 

esclarecer seus pontos na Câmara, promoveu um debate democrático e, com a 

habilidade política que ainda seria evidenciada tantas vezes, deixou para o Senado a 

incumbência de derrubar as emendas que não agradavam ao governo. “Depois, o 

Senado conseguiu derrubar quase tudo”, lembra Fracarolli. 

 Mas foi no Senado que o projeto ganhou a sua emenda mais polêmica, 

apresentada pelo Senador Otto Cyrillo Lehmann, que instituiu como obrigatória a 
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oferta pública para aquisição de ações na hipótese de alienação de controle da 

companhia aberta — hoje mais conhecida pelo termo em inglês “tag along”. A emenda 

resultou no artigo 254 da Lei 6.404/76, que acabou sancionado sem vetos pelo 

presidente Ernesto Geisel — apesar dos protestos dos autores à instituição deste 

dispositivo. A discussão precoce e intensa sobre o ainda hoje polêmico tag along — 

que não era assim chamado na época — parecia antever o quanto a Lei das S.As 

incorporava questões que seriam relevantes quando, enfim, o mercado de ações 

deslanchasse. 

 Na carta de Exposição de Motivos no 196 de 24 de Junho de 1976 do Ministério 

da Fazenda, que acompanhou o Projeto de Lei das Sociedades por Ações, constam 

os seguintes pontos apresentados a seguir. O trabalho tinha sido submetido ao exame 

das instituições de classe, estudiosos da matéria e ao debate do público em geral por 

mais de um ano. O projeto tinha por objetivo criar a estrutura jurídica necessária ao 

fortalecimento do mercado de capitais no Brasil. Havia a preocupação com a criação 

de uma sistemática que assegurasse ao acionista minoritário o respeito a regras 

definidas, sem, no entanto, imobilizar o empresário. Buscou-se a liberdade do 

empresário de escolher os valores mobiliários que melhor se adaptassem ao seu 

empreendimento (ações, bônus, debêntures). Buscou-se também a responsabilidade 

dos administradores e a modernização da estrutura jurídica da grande empresa.  

 

 

4.2.4 Lei 6.404/76 – Sociedades Anônimas 

 

O jornal da época (Estado de S Paulo, 16 de dezembro de 1976) trouxe a seguinte 

notícia sobre a aprovação da lei: O ano de 1976 é bastante conhecido entre os 

contadores: em dezembro daquele ano foi aprovada a lei 6404. O jornal da época 

(Estado de S Paulo, 16 de dezembro de 1976) trouxe a seguinte notícia sobre a 

aprovação da lei: Mas o texto é somente sobre a Rede Ferroviária Federal 
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FIGURA 06- INÍCIO DA LEI DAS SOCIEDADES ANÔNIMAS 

 

Fonte: jornal Estado de S Paulo 

 

Batalha (1977, p 176) a Lei das Sociedades Anônimas, editada em 1976, teve 

como definição para reformulação do Decreto-lei 2627/40 em 29 de setembro de 1.974 

a modernização contábil conforme a divulgação da exposição de motivos dos então 

Ministros da Fazenda e do Planejamento, Mário Henrique Simonsen e João Paulo dos 

Reis Velloso. A nova lei veio consagrar a adoção do sistema contábil americano com 

algumas contribuições brasileiras de relevância, sendo algumas práticas 

essencialmente nacionais como a correção monetária, ela trouxe como principais 

contribuições: a introdução da reavaliação a valor de mercado; introdução do método 

de equivalência patrimonial na avaliação dos investimentos; criação da reserva de 

lucros a realizar; separação entre Contabilidade comercial e a fiscal; aperfeiçoamento 

da classificação das contas de balanço; a consolidação das demonstrações 

financeiras de um mesmo grupo, ou de investimentos em empresas consideradas 

controladas e a criação das demonstrações das mutações patrimoniais e das origens 

e aplicações de recursos.  

A nova lei tinha como um dos pontos fortes a tentativa de refluir a poupança 

popular e os investimentos para a área de produção, a capitalização das empresas e 

o fortalecimento do mercado de capitais. Tinha, portanto, a preocupação de dotar o 

mercado de capitais de estrutura apropriada às necessidades dos pequenos 

investidores, de modo a assegurar proteção aos acionistas minoritários. Para melhor 

esclarecer este intuito governamental de proteção ao mercado de capitais e dos 
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acionistas minoritários transcrevemos a seguir a exposição de motivos citada, feita 

pelos Ministros Simonsen e Reis Velloso apud Batalha (1977, p. 180): 

• “a lei deverá regular de modo mais pormenorizado apenas os aspectos 
fundamentais do relacionamento entre as diversas partes com interesse em 
causa (a própria empresa, os seus controladores, administradores, acionistas 
e credores, e o Estado, representando a sociedade em geral), não descendo 
porém, a minúcias que possam representar cerceamento da iniciativa 
empresarial ou da ação orientadora conjuntural das autoridades monetárias; 

• a lei deverá permanecer uma apenas para quaisquer sociedades anônimas, 
mas contendo dispositivos que regulem especificamente o caso das 
sociedades abertas, captadoras de recursos do público, abrangendo 
especialmente: definição estrita do objeto da sociedade; fortalecimento das 
normas de divulgação dos resultados (disclosure); regulação do grupo 
societário e participações recíprocas, de forma a possibilitar o esclarecimento 
de posição e defesa de direitos por parte do acionista minoritário; regulação 
do sistema de administração colegiada (com um conselho eleito pela 
assembléia, o qual, por sua vez, nomeia a diretoria); reforço da autoridade 
pública (Banco Central) na fiscalização das sociedades; supressão do 
conselho fiscal, substituindo-o pela auditoria externa obrigatória; fixação de 
um capital mínimo pelas autoridades monetárias, para possibilitar futuras 
atualizações, sem o qual não seria admissível a captação de recursos junto 
ao público; regulamentação das condições de retirada da Bolsa; 

•  a lei deverá tornar obrigatória, sempre que houver lucro (em termos reais, 
ou seja, já considerados em sua determinação os efeitos da inflação, 
enquanto esta subsistir), a distribuição de parte dele como dividendo, para 
dar ao investidor o direito de decidir quanto à forma de reinversão dos ganhos. 
Por esse caminho, seriam melhoradas as condições de estabilidade do 
próprio mercado, pela maior segurança, para o público, de participação 
efetiva nos resultados das empresas, sem a dependência (hoje quase 
absoluta) das condições de liquidez do mercado e das flutuações das 
cotações; como fórmula de transição, estabelecer-se-ia a sistemática de dois 
parâmetros simultâneos: um relacionamento com o lucro real de cada 
exercício (em percentual a ser estabelecido com margens de segurança que 
impeçam qualquer possibilidade de descapitalização da empresa) e outro 
como um dividendo mínimo de 6% anuais, cumulativos, sobre o valor do 
capital. A obrigatoriedade de pagamento em dinheiro incidiria sobre o valor 
mais alto; 

•  a lei conservará o instituto da ação ao portador, já consagrado entre nós, 
mas apenas para os títulos de poupança, vedando o exercício do direito de 
voto, de modo que sejam necessariamente identificáveis os detentores 
(nacionais ou estrangeiros) do controle das empresas; 

• a lei estabelecerá uma limitação à gratificação da diretoria, condicionando o 
seu nível ao nível dos dividendos pagos; 

•  a lei estabelecerá mecanismos que impeçam que cada ação do majoritário 
possua um valor potencial muito superior ao de cada ação do minoritário; para 
tanto a lei deve prever um sistema de oferta pública para as transações que 
envolvam uma parcela substancial de transferência do capital votante, de 
modo a assegurar igualdade de acesso aos minoritários; 

•  a lei facultará ao Conselho Monetário Nacional permitir (dentro dos critérios 
que estabelecer) que as sociedades anônimas negociem com suas próprias 
ações”. 
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 Campiglia (1977 p. 78) após os debates e sugestões apresentadas pelas diversas 

entidades representativas da sociedade o anteprojeto foi finalmente enviado ao Congresso 

Nacional tendo como capa a Mensagem 204/76 em agosto de 1.976, recebendo o número de 

Projeto no 2.559/76, que era acompanhada da exposição de motivos do Ministro da Fazenda 

de no 196 de 24.6.1976, que destacamos: 

 O projeto visa, basicamente, a criar a estrutura jurídica necessária ao fortalecimento 

do mercado de capitais de risco no País imprescindível à sobrevivência da empresa privada 

na fase atual da economia brasileira. A mobilização da poupança popular e o seu 

encaminhamento voluntário para o setor empresarial exigem, contudo, o estabelecimento de 

uma sistemática que assegure ao acionista minoritário o respeito a regras definidas e 

eqüitativas, as quais, sem imobilizar o empresário em suas iniciativas, ofereçam atrativos 

suficientes de segurança e rentabilidade. 

 Com o objetivo– que, afinal, constitui a base institucional das Sociedades Anônimas -

, o Projeto busca elaborar um sistema baseado nos seguintes princípios, segundo o Ministro 

Simonsen apud Batalha (1977, p. 181):  

 

• “Ampla liberdade para o empresário escolher os valores mobiliários que 
melhor se adaptem ao tipo de empreendimento e às condições do mercado, 
num grande espectro de alternativas que vai da disciplina das novas ações, 
com ou sem valor nominal, à criação das várias espécies de debêntures, 
bônus de subscrição e partes beneficiárias (estas conservadas, porém, com 
limitações); 

• A essa liberdade devem corresponder regras estritas de responsabilidade 
dos administradores, de direito e de fato (o acionista controlador); 

• A modernização da estrutura jurídica da grande empresa não pode ser 
imposta inopinadamente, mas exige um período mais ou menos longo para 
ser absorvida por empresários pelo mercado e pelos investidores; daí o 
Projeto ter adotado, sempre que possível, a forma de opções abertas à 
empresa, que as adotará se e quando julgar conveniente (títulos novos, 
formas de administração, grupamentos de empresas e outros), não obstante 
as normas de proteção ao minoritário se revestirem de caráter cogente 
(comportamento e responsabilidade dos administradores, informações ao 
público, direitos intangíveis dos acionistas e outras); 

• Para facilitar a compreensão da nova lei, foi mantida, em sua estrutura 
básica, a ordem das matérias observada pelo vigente Decreto-lei no 2.627, 
de 1.940, e, sempre que possível, a redação por esta adotada; 

•  A pequena e média empresas, que revestem a forma de sociedades 
anônimas fechadas, podem, em sua estrutura fundamental, continuar a 
funcionar como existem, sob o império da lei vigente; mais ainda, buscou-se 
dar-lhes maior flexibilidade (adoção de espécies de ações ordinárias, 
facilidades nas publicações a serem feitas em resumo, etc.) e, 
correlatamente, instrumentá-las para servirem de suporte adequado para a 
formação de empreendimentos comuns (joint ventures); 
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• Atento ao fato básico de que as instituições mercantis – sobretudo na escala 
que a economia moderna lhes impõe – reveste-se de crescente importância 
social, com maiores deveres para com a comunidade em que vivem e da qual 
vivem, o Projeto introduziu o fato novo do dever de lealdade dessas 
instituições, imposto como norma de comportamento a controladores e 
administradores, para com o País; nesse dever estão igualadas empresas 
nacionais ou estrangeiras que aqui funcionem, de forma a construir o 
embasamento legal para um Código de Ética da grande empresa, nacional 
ou multinacional, o qual tende a constituir-se em imperativo da consciência 
universal; 

•  Os institutos novos para a prática brasileira – grupamento de sociedades, 
oferta pública de aquisição de controle, cisão de companhias e outros – estão 
disciplinados de forma mais simplificada para facilitar sua adoção, e no 
pressuposto de que venham a ser corrigidos se a prática indicar essa 
conveniência, a leis mercantis, sobretudo numa realidade em transformação, 
como é a do mundo moderno e especialmente a do Brasil, não podem 
pretender a perenidade, têm necessariamente vida curta, e o legislador 
deverá estar atento a essa circunstância para não impedir o seu 
aperfeiçoamento, nem deixar em vigor as partes legislativas ressecadas pelo 
desuso”. 

 

 De acordo com Campiglia (1999 p. 123) a podemos dizer que a Lei das S.As. 

buscava o fortalecimento do mercado de capitais, como dito anteriormente, a dar 

maior proteção ao acionista minoritário e transformar a sociedade de capitais de 

acordo com as mudanças econômicas e sociais da época no mundo neo-capitalista, 

dando às empresas privadas um cunho mais social e proporcionar maior 

desenvolvimento ao País, gerando novos empregos e eliminando os conflitos 

existentes entre os acionistas e a sociedade de investidores. 

A nova lei trouxe no aspecto contábil maior transparência nas Demonstrações 

Financeiras, não totalmente, mas como o primeiro passo para uma abordagem futura 

que venha a ter melhor definição, melhor distribuição das contas e definição clara da 

elaboração das demonstrações e notas explicativas que devem acompanhar a 

demonstração principal. Podemos citar como inovações introduzidas pela Lei 6404/76 

as seguintes: 

• Demonstração das Origens e Aplicações de Recursos (DOAR); 

• Demonstração dos lucros e prejuízos acumulados incluído na 
demonstração das mutações do Patrimônio Líquido; 

• Comparabilidade entre os exercícios corrente e o anterior; 

• Notas explicativas como complementação das contas do balanço 
patrimonial, incluindo os critérios adotados para avaliação do ativo e passivo 
e outros fatos considerados relevantes; 

• Reconhecimento dos efeitos da inflação, existente à época, sobre o valor 
dos patrimônios e nos resultados dos exercícios. 
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 Leite (1977 p. 99) a lei das S.As. teve como prazo para entrada em vigor a partir 

01/01/78, porém, como toda legislação deste País, o artigo 295 que definia a data de 

aplicação da lei em relação às Demonstrações Financeiras trouxe certa confusão 

quanto à sua aplicabilidade, ou seja: 

- a nova lei deveria entrar em vigor para as companhias existentes na data de sua 

publicação a partir de 01/01/78, ou a partir de 01/01/79? 

- o artigo 295, $ 1o., letra “a”, determina que para as companhias existentes na data 

de publicação da  lei, o que ocorreu em 17/12/1976, as novas demonstrações 

financeiras só serão exigíveis a partir do exercício social que se iniciar após 

01/01/1978 e a letra “c” determina que a partir do exercício que se inicia em 01/01/78 

, seja adotada a demonstração financeira consolidada, gerando aí a polêmica se a lei 

deverá ser adotada a partir de 01/01/78, ou após, que na interpretação literal da lei 

seria a partir de 01/01/79. 

 Em consequência desta nova lei foi necessária a adaptação da legislação do 

imposto de renda a ela, o que deu origem ao Decreto-lei 1.598/77. 

 

4.2.5 - Amadurecimento da Correção Monetária no Brasil -1977-1984 

 

Santos (1980, p. 19) nota-se que, nesse período, o crescimento empresarial 

alavancou a diversificação da produção e as empresas começavam a contar com 

financiamentos provenientes de diversas fontes. Entretanto as elevadas taxas de 

inflação exigiam desenvolvimento e domínio de formas de correção monetária para 

quem quisesse fazer o gerenciamento financeiro adequado de uma empresa.  

Em 1976, com o objetivo de criar a estrutura legal necessária para o 

fortalecimento do mercado acionário brasileiro, foi criada a CVM e reformulada a Lei 

das Sociedades por Ações. Para atingir esse objetivo, a Lei das Sociedades 

Anônimas enfatizou a proteção do acionista minoritário, em que uma das medidas 

mais importantes foi a criação do dividendo mínimo obrigatório. A criação do 

dividendo mínimo obrigatório fez com que se tornasse necessária a eliminação do 

componente fictício do lucro das empresas. Sem uma eficiente sistemática de 
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correção monetária, não apenas no balanço patrimonial, mas também na 

demonstração de resultado do exercício, as empresas poderiam sofrer uma 

descapitalização, uma vez que, quando omisso em estatuto, esse dividendo mínimo 

obrigatório seria calculado com base no lucro do exercício Doupnik, (1987, p. 117). 

A sistemática adotada foi elaborada por José Luiz Bulhões Pedreira e Manoel 

Ribeiro da Cruz Filho, baseada na sistemática criada por eles próprios em 1964, que 

chegou a se materializar em um decreto em 1966, que não entrou em vigor por não 

ter sido regulamentado. De acordo com Cruz Filho, o objetivo da então nova 

sistemática era mensurar os efeitos da inflação sobre a estrutura de capital da 

empresa. 

Doupnik (1987, p. 118) explica que a teoria por trás do sistema é que o 

patrimônio líquido está protegido do efeito corrosivo da inflação somente até o ponto 

em que ele se configura em ativos permanentes, cujos valores estão livres de 

flutuações decorrentes das condições econômicas. Se o patrimônio líquido exceder 

os ativos permanentes, uma porção do capital está desprotegida da inflação, 

resultando numa perda. Ajustando o ativo permanente e o patrimônio líquido pela 

inflação, e tendo como contrapartida o resultado do exercício, a sistemática de 

correção monetária busca mensurar o ganho ou perda inflacionária decorrente da 

estrutura de capital da empresa.  

Martins (1980, p. 57) o real significado da conta de correção monetária, 

calculada a partir da “simples” atualização das contas componentes do ativo 

permanente e do patrimônio líquido. Constatou que, em verdade, o saldo de correção 

monetária englobava ganhos e perdas nos passivos e ativos monetários, além da 

atualização de todas as receitas e despesas contabilizadas no resultado do exercício. 

E, de quebra, também atualizava parcialmente os saldos de estoques iniciais. 

 Martins (1980, p. 57) esclareceu:  

Trocou-se a simplicidade de seu cálculo pela melhor explanação dos 
itens componentes do resultado, isto é, ao invés de uma correção mais 
detalhada dos ganhos e perdas dos itens monetários, das receitas e 
despesas do período, dos estoques etc., preferiu-se um ajuste único, num 
único saldo. A adoção dessa simplificação está sendo praticada à custa da 
não explicação do seu verdadeiro significado, o que tem provocado polêmicas 

infindáveis sobre sua utilidade e até sua validade. 
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Numa época em que, inclusive, se notam tentativas de abandonar toda uma 

técnica que, apesar de não ser perfeita ou mesmo a melhor existente, é bastante boa 

quando comparada com a anterior, necessário se torna mostrar sua verdadeira 

utilidade e seu verdadeiro significado, tão incompreendido ainda entre profissionais, 

empresários, investidores, analistas e políticos. 

Destaque para a tese de doutoramento do Prof. Sérgio de Iudícibus, 

Contribuição à teoria dos ajustamentos contábeis (1966), trabalho pioneiro, no Brasil, 

sobre conceitos a respeito de indexação das demonstrações contábeis. Não 

esquecendo também o Prof. Dr. Eliseu Martins, com diversos estudos sobre o 

assunto. 

4.2.4.1 CORREÇÃO INTEGRAL DAS DEMONSTRAÇÕES FINANCEIRAS 

 

 Sistema de correção monetária integral tem como principal objetivo a 

adequação das Demonstrações Financeiras ao sistema inflacionário brasileiro, 

influindo sobremaneira as empresas com negociações de suas de ações nas Bolsas 

de Valores e, portanto, com obrigatoriedade pelas empresas de capital aberto. A sua 

técnica é um avanço sobre a sistemática de correção monetária de balanço, instituída 

por lei e que também se fundamentava no conceito de que os itens monetários líquidos 

do balanço patrimonial são os mesmos componentes do capital de giro próprio. 

 A correção monetária de balanço, na forma instituída pela lei 6404/76 e 

Decreto-lei 1598/77, definia e determinava sua aplicação para todas as pessoas 

jurídicas com objetivos fiscais e societários, vigorando de 1977 a 1995, e de certa 

forma também estabelecia, que deveriam ser reconhecidos nas Demonstrações 

Financeiras os efeitos da inflação, que conforme comentado acima, originou a 

correção monetária integral pelo crescimento constante dos índices inflacionários e 

da necessidade de melhor informação ao usuário e investidores do mercado de ações, 

refletindo adequadamente os resultados e o Patrimônio Líquido das entidades. 

 Padoveze (2004, p.122) relata que: A correção monetária de balanço nada mais 

reflete do que os efeitos da inflação nas contas patrimoniais; portanto, perdas e 

ganhos monetários são valores reais que devem aumentar e diminuir o lucro do 

exercício. 
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 Para demonstrar o que realmente ocorre com cada uma das contas, 

patrimoniais ou de resultado, faz-se necessário trabalhar com a técnica de correção 

monetária integral, por esta demonstrar os ganhos e perdas com itens monetários, 

bem como a correção dos itens não monetários, receitas, custos e despesas. 

Para Yamamoto (1994, p. 282): itens monetários são aqueles ativos ou 

passivos que representam dinheiro em espécie, direito a receber em dinheiro ou 

obrigação a ser saldada com pagamento em dinheiro.  

São considerados ativos monetários aqueles cujo valor não depende de 

realização, ou seja, de um evento posterior à venda. Basicamente a característica dos 

ativos monetários é terem seu valor atrelado e prefixado em moeda. 

De acordo com Padoveze (2004, p. 108), os passivos monetários também 

sofrem os efeitos da inflação, só que de maneira inversa ao ativo. O autor defende 

ainda que, os passivos monetários são divididos em: Monetários Puros (Fornecedores, 

Duplicatas a Pagar, Salários e Encargos a pagar, Impostos a recolher, Contas a pagar 

prefixadas, monetários com mecanismo de defesa, Financiamentos, Empréstimos 

com juros ou correção monetária ou cambial, imposto de Renda com correção 

monetária). 

São itens não monetários todos os que não representam obrigação 

determinada de pagar em dinheiro ou direito de receber em dinheiro, pelo menos 

numa acepção simples. 

Percebe-se que os itens monetários estão vinculados à moeda ou a valores a 

receber ou a pagar, que terão sua realização 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 não são conversíveis em dinheiro sem que haja uma operação de vendas, 

fazendo parte dos itens não monetários. 

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

 

No transcorrer de um período com inflação, os itens de natureza monetária, 
como disponível, realizáveis e exigíveis, são normalmente demonstrados em 
termos de moeda com poder aquisitivo atual, ou próximo do atual. No entanto 
itens de natureza não monetária, como por exemplo, o imobilizado, os 
estoques e o capital integralizado pelos acionistas, podem estar 
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representados por valores formados em diversos exercícios por moedas com 
vários níveis de poder aquisitivo. 

Para gerenciar os itens monetários em termos de manutenção do poder de 

compra, basta que a empresa tenha uma diretriz de acompanhamento da projeção da 

inflação 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, deverá seguir uma política de juros de acordo com o 

nível de inflação esperado. Sendo assim, não é recomendável possuir montantes 

elevados em caixa e em conta corrente bancária, mas buscar sempre mecanismos de 

proteção para que não sejam corroídos pela inflação. Para acompanhamento das 

perdas e ganhos com a inflação, a técnica mais indicada é a correção monetária 

integral. 

 

4.2.4.2 RAZÕES PARA IMPLANTAÇÃO DE UM SISTEMA DE CORREÇÃO INTEGRAL 

 

 Iudícibus et al (2003, p. 444) existem diversas razões para utilizarmos o sistema de 

Correção Monetária Integral, os quais destaca a seguir: 

 

- Perda de capacidade aquisitiva das disponibilidades imediatas e dos valores 
a receber. Os valores monetários, as aplicações financeiras e os direitos 
originados de vendas mesmo que tenham embutidos juros e variações 
monetárias, a inflação ainda pode reduzir o poder de compra dos valores 
originais envolvidos; 

- Ganho de capacidade de compra dos valores a pagar. Os juros, as variações 
monetárias e outros encargos são simplesmente compensações que podem 
ou não suplantar o ganho pela manutenção das dívidas; 

- Lucro bruto distorcido na comparação entre o preço de venda de hoje, com 
o custo histórico de aquisição de uma mercadoria adquirida há muito tempo; 

- Defasagem nos valores de ativos não monetários sem correção pela 
legislação atual, tais como, estoques, despesas antecipadas, alguns tipos de 
adiantamento, etc.; 

- Não atualização dos valores de receitas e despesas nas demonstrações de 
resultado, devido à soma das importâncias dispendidas ou recebidas durante 
o exercício social correspondente aos 12 meses como se o poder de compra 
da moeda nacional fosse igual em todos os meses; 

- Enormes distorções na apresentação de demonstrações financeiras 
comparativas entre dois exercícios, pelos seus valores originais. 

- Distorção nos índices de análise financeira, no dimensionamento do 
resultado operacional e outras análises analiticamente verificáveis em 
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trabalhos mais específicos. 

 Padoveze (1997, p. 77) A Correção Monetária de balanços nada mais reflete 

do que os efeitos da inflação nas contas patrimoniais, portanto, perdas e ganhos 

monetários são valores reais que devem aumentar e diminuir o lucro do exercício. 

Dentro dessa linha conceitual, perdas e ganhos monetários dos ativos e passivos são 

relacionados com as contas da demonstração dos resultados que tem correlação 

direta com esses elementos patrimoniais. 

 Conforme Iudícibus et al (2003, p. 498) não é necessário ser profissional de 

contabilidade, administrador ou mesmo proprietário de empresa para perceber que as 

demonstrações contábeis de fim de período, bem como outros relatórios emanados 

do setor contábil, são estruturados em parte na pressuposição de que a moeda não 

sofre variações em seu poder aquisitivo intrínseco.  

 Correção Monetária Integral surgiu como uma importante fonte de informação 

para a Contabilidade, já que sua finalidade era ajustar as demonstrações contábeis 

em uma única moeda, adotando um índice capaz de refletir os efeitos da inflação. Era 

vista como tecnicamente superior a Correção Monetária Legal porque apresentava os 

efeitos da inflação em todas as contas. 

 

4.2.5 DECRETO LEI 1598– 26/12/1977 

 

Campiglia (1977 p. 132) o Decreto-lei 1598 de 26 de dezembro de 1977, foi 

editado com objetivos de regulamentar alguns artigos da nova lei das S.As. com 

relação aos aspectos fiscais, dirimindo assim algumas dúvidas e obrigando a se 

adotar algumas práticas em outras, principalmente quanto à apuração do lucro 

líquido. 

A seguir damos algumas das determinações do Decreto-lei 1598/77: 

 

• Nos exercícios iniciados aos 31/12/77, o lucro líquido deve ser 

apurado conforme a lei 6404 (art. 67, XI, DL 1598); 



103 
 

• A correção monetária de balanço será exigível a partir do 

exercício social que se iniciar em 01/01/78; 

• A aplicação de avaliação de investimentos será exigível a partir 

do exercício iniciado em 01/01/78; 

• A classificação do ativo e do passivo exigido no artigo 178 da 

Lei 6404, será exigida a partir do exercício que se iniciar em 

01/01/78, adequando assim as determinações de exigência da 

correção monetária; 

• A elaboração das demonstrações financeiras previstas no 

artigo 176 da Lei 6.404, e não requerida pela lei fiscal, poderá, 

desde que atenda os estatutos sociais, serem elaboradas a partir 

de 01/01/78 devendo ser observado seus efeitos na apuração 

do lucro real; 

• Para as empresas constituídas após a data da publicação da 

Lei em 17/12/76, a Lei 6404 aplica-se integralmente e de 

imediato; 

• Deverão ser adotados registros auxiliares para apuração do 

lucro e de moeda consideradas de atualização monetária (Livro 

de Apuração do Lucro Real e Razão Auxiliar em ORTN 

(Obrigações Reajustáveis do Tesouro Nacional)); 

• Determina no artigo 14, $1o., que a empresa que mantiver 

sistema de custo integrado à Contabilidade pode dele se utilizar 

para avaliação dos estoques e dos produtos acabados e em 

fabricação; 

• O DL 1598/77 em seu artigo 12 regulamenta o artigo 187 da 

Lei 6404, que trata da Demonstração de Resultados, definindo 

que o resultado do exercício discriminará: - a receita bruta das 

vendas e serviços; as deduções de cancelamento de vedas, 

descontos incondicionais, impostos incidentes sobre vendas e 

serviços apurando-se a receita liquida de vendas e serviços; 

após deduzir-se-á o custo de mercadorias e serviços vendidos, 
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apurando-se o lucro bruto; indica-se a seguir as despesas 

operacionais, as receitas/despesas financeiras liquidas, as 

gerais e administrativas objetivando a apuração do resultado 

operacional; após estas operações demonstra-se a demais 

despesas/receitas não operacionais; destaca-se a seguir o 

resultado da correção monetária devedor, ou credor e por fim 

demonstra-se a provisão do imposto de renda e demais 

participações nos lucros (debêntures, empregados, partes 

beneficiárias, etc.) e desta forma o resultado (Lucro/Prejuízo) 

liquido do exercício e o resultado por ação do Capital Social; 

• Define nos artigos 20o. ao 26o. o método de equivalência 

patrimonial para valorização das participações societárias; 

• Define o DL 1598 que para efeito de apuração do imposto de 

renda as Lei 6404 e as normas contábeis ali definidas serão 

observadas em relação as empresas constituídas sob a égide 

de Sociedades por Quotas de Responsabilidade Limitada. 

 

4.2.6 SURGIMENTO FIPECAFI 

 

Canabrava (1984, p. 113) nos anos 60 e 70, renomados professores 

implantavam uma modernização no ensino da Faculdade de Economia, Administração 

e Contabilidade da Universidade de São Paulo (FEA-USP). Depois de anos estudando 

diversos conceitos utilizados na contabilidade norte-americana, eles publicaram o livro 

Contabilidade Introdutória, que marcou a época por incluir a experiência dos 

professores nos Estados Unidos aliada ao conteúdo programático adotado nos cursos 

de graduação da USP. Esse livro é um dos best-sellers de publicações técnicas no 

país e reúne a essência do novo pensamento técnico sobre a Contabilidade. Ao 

mesmo tempo havia o sonho de se criar a Fundação, que se concretizou no dia 1º de 

agosto de 1974, foi criada oficialmente a Fundação Instituto de Pesquisas Contábeis, 

Atuariais e Financeiras (Fipecafi ), pelos professores do Departamento de 

Contabilidade e Atuária, como órgão de apoio institucional a ele, tanto operacional 

quanto financeiro Instituída e constituída por escritura pública em 01/08/1974 lavrada 

http://blog.fipecafi.org/contabilidade/
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no 22º. Cartório de São Paulo e registrada no 1º Ofício de Títulos e Documentos em 

12/08/1974, com a liderança expressiva do Prof. Antonio Peres Rodrigues Filho, 

considerado por muitos como o “pai” da FIPECAFI. 

Gestor e líder nato, convenceu a todos da importância de criar uma fundação 

que pudesse viabilizar iniciativas acadêmicas e convênios voltados para as áreas de 

contabilidade, atuária e finanças. “O futuro era absolutamente incerto. Poucos 

poderiam imaginar que a FIPECAFI chegaria a mais de três décadas, embora todos 

assim o desejassem”, revela, emocionado, o Prof. Sérgio de Iudícibus, atual 

presidente do conselho curador da fundação e personagem importantíssimo na 

revolução contábil, que ocorreu no brasil, na década de 1960 e “semeou” a fundação. 

Grande homem, excelente pessoa, Prof. Peres enxergou a necessidade de 

uma alternativa para apoiar os professores do EAC atual FEA.” Assim o atual 

presidente da FIPECAFI, Prof. Iran Siqueira Lima, refere-se ao grande mentor da 

criação da fundação, que nunca perdeu de vista sua missão: viabilizar recursos 

financeiros para que o docente se mantenha atualizado, faça pesquisas, desenvolva 

projetos, escreva livros e artigos, sem deixar a sala de aula, a faculdade e o foco 

acadêmico. 

Dentre os objetivos estatutários da Fipecafi: promover cursos, simpósios, 

seminários, conferências e estudos visando à melhoria do ensino de Contabilidade; 

colaborar na organização e implementação dos cursos de pós-graduação; 

implementar sistemas de bolsas apoiando a formação de professores e estudantes; 

promover a divulgação de conhecimentos contábeis, financeiros e atuariais. Sua 

finalidade maior, buscar manter os melhores talentos dedicados ao ensino e pesquisa 

no departamento, num cenário em que a profissão, no entender do público, era 

considerada menos nobre que outras e a política salarial acadêmica carecia de 

atrativos FIPECAFI (2009, P. 35) 

O Professor Lázaro Plácido Lisboa resume o papel desempenhado pela Fipecafi ao 

longo dos anos: 

A Fipecafi desempenhou um papel fundamental na história do Programa de 
Pós-Graduação desse Departamento. Ninguém ia a congresso algum, 
ninguém sabia o que estava acontecendo no mundo. Se hoje você perguntar 
aos professores do Departamento o que o professor fulano de tal país está 
pesquisando, eles sabem. A Fundação proporciona a apresentação de 
trabalhos nos Estados Unidos, Polônia, e outros lugares do mundo. Então, há 
essa ligação, você acompanha o que o outro está fazendo, até para avaliar. 
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que nós estamos na frente da Espanha, de Portugal e da Argentina, na nossa 
área, e ter essa noção é realmente fundamental Lisboa apud Canabrava 
(1984, p. 114). 

 

FIPECAFI foi se firmando como pioneira em soluções contábeis sobretudo na 

década de 1980, quando metodologias há tempos estudadas no EAC e na fundação 

ajudaram as companhias abertas a lidarem com as altíssimas taxas de inflação e o 

fracasso do Plano cruzado. Uma delas foi a implantação da correção monetária 

integral — utilizada obrigatoriamente pelas companhias abertas durante uma década 

—, já explorada na tese de doutoramento do Prof. Sérgio de Iudícibus em 1966. 

Durante os recessivos anos 1980, a FIPECAFI também passou por uma fase 

difícil, como todas as organizações sem fins lucrativos no brasil. O Prof. Iran Siqueira 

lima teve a ideia de criar um órgão-irmão, o instituto brasileiro de Pesquisas contábeis, 

atuariais e financeiras - IPECAFI. Com os mesmos objetivos e fins, foi responsável 

por um suporte político-financeiro que deu fôlego suficiente para a fundação vencer 

seus obstáculos. O IPECAFI pertence a seus associados, sendo que a FIPECAFI é 

um deles e tem a missão de administrar o instituto. Nos dias de hoje, o IPECAFI 

funciona como um baluarte para a constante evolução científica contábil FIPECAFI 

(2009, P. 39). 

 

4.2.7 COMEÇO DO DOUTORADO EM CIÊNCIAS CONTÁBEIS 

 

A proposta de criação do doutorado em Contabilidade só veio a acontecer em 

1977, após a consolidação do mestrado, com nove mestres diplomados pelo 

programa e o processo de credenciamento do curso de mestrado em andamento junto 

ao Conselho Federal de Educação (efetivado em 1978). Apenas como comparação, 

o primeiro programa de doutorado em Contabilidade americano, data de 1938, na 

University of Illinois at Urbana – Champaign, Bedford,( 1997, p. 21). 

Canabrava (1984, p. 123) a proposta foi feita pelo então chefe de 

departamento, Prof. Sérgio de Iudícibus, e pelo coordenador da pós-graduação, Prof. 

Eliseu Martins. No dia 28/06/1977 foi encaminhada ao presidente da CPG, já 

devidamente aprovada pelo Conselho do Departamento em 16/06/1977. A 
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implantação foi autorizada pela Reitoria da Universidade de São Paulo em 

30/12/1977, iniciando-se no ano de 1978, não sem antes passar por um processo de 

comprovação de sua utilidade, conforme relata o Professor Eliseu Martins: 

Quando foi feita a proposta para a criação do doutoramento, que nós fizemos 
o processo que foi para a reitoria, o próprio pró-reitor disse que não tinha 
como aprovar, porque afinal de contas pós-graduação é só onde existe 
possibilidade de fazer pesquisa, e Contabilidade: onde e o que tem para fazer 
de pesquisa? Tivemos que ouvir isso! Começamos, o Professor Sérgio e eu 
a procurar catálogos de universidades americanas, que eram as que nós 
tínhamos mais acesso. Juntamos um monte de catálogos de universidades 
de renome, que tinham o Ph.D. para mostrar. Foi um processo de 
convencimento pessoal do pró-reitor de que se fazia pesquisa sim em 
Contabilidade, no Brasil é que não se fazia quase nada. Foi algo muito 
interessante, dentro da própria Universidade de São Paulo o 
desconhecimento da área. A primeira investida não deu certo. O processo só 
andou depois, demorou três ou quatro vezes mais, porque tivemos que 
escrever para as universidades pedindo os prospectos, veio pelo correio. Aí 

ele aprovou. Isso foi a criação do doutorado, Martins apud Canabrava 
(1984, p. 123). 

A primeira turma de doutores titulou-se em 1985: Antonio de Loureiro Gil, Wlademiro 

Standerski e Natan Szuster. Até o ano de 1987, titularam-se mais seis: em 1986, 

Joéde da Silva Pimentel e, em 1987, Massanori Monobe, José Carlos Marion, Cecília 

Akemi Kobata Chinen, primeira mulher a se titular como doutora em Contabilidade 

(anteriormente havia sido a primeira mulher a se titular mestre em Contabilidade, em 

1976), Masayuki Nakagawa e Magnus Amaral da Costa.  

O programa, sob a coordenação do Professor Stephen Charles Kanitz e por 

sua iniciativa, passou a denominar-se Programa de Pós-Graduação em Contabilidade 

e Controladoria e só em 1990 passou a portar o nome de Programa de Pós-Graduação 

em Controladoria e Contabilidade, mesmo  

Canabrava (1984, p. 123) o pedido de credenciamento do doutorado ao 

Conselho Federal de Educação só aconteceu em 1990, já com 80 mestres (dentre 

eles um equatoriano e um nigeriano) e 23 doutores titulados e 12 anos de 

consolidação, juntamente com a renovação de credenciamento do mestrado. O 

coordenador do programa era o Professor Masayuki Nakagawa e a chefia do 

departamento novamente do Professor Sérgio de Iudícibus, que assinou e 

encaminhou o processo para a Presidente da CPG, Profa. Dra. Ana Maria Bianchi, em 

19/11/1990. Em 10/12/1990, a solicitação de recredenciamento, em nível de mestrado 

e do credenciamento em nível de doutorado, foi encaminhada ao Prof. Dr. Fernando 

Affonso Gay da Fonseca, Presidente do Conselho Federal de Educação, pelo Reitor 
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da Universidade de São Paulo, Roberto Leal Lobo e Silva Filho. O Professor Eliseu 

Martins justifica a demora na entrada do pedido de credenciamento do doutorado: 

A universidade tinha, pela legislação da época, uma autonomia completa. Ela 
não registrava no MEC o mestrado, não registrava o doutorado, só 
implementava e pronto. E a gente se preocupava apenas com a avaliação 
que a universidade fazia. Então para que registrar no MEC? Você não tinha, 
não era obrigação, não tinha avaliação do MEC e até um certo ponto, a Capes 
não existia. Então a gente não se preocupava, não era obrigatório inclusive. 
A gente só foi se preocupar com isso depois quando começaram a criar as 
bolsas da Capes. A Capes começou a exigir: só dou bolsa para quem tiver 
credenciamento aqui. Foi aí que nós nos credenciamos. Nós nos 
credenciamos única e exclusivamente por interesse dos alunos, que 
precisavam de bolsa, senão, ninguém teria se preocupado, na época, em 
fazer credenciamento. Você vê quanto tempo funcionou sem ele Martins 

apud Canabrava (1984, p. 124). 

 

4.3 JOÃO BATISTA DE OLIVEIRA FIGUEIREDO 

 

 Militar, nascido na cidade do Rio de Janeiro, em 15 de janeiro de 1918. Estudou 

no Colégio Militar de Porto Alegre, na Escola Militar de Realengo, na Escola de 

Aperfeiçoamento de Oficiais da Armada, na Escola de Comando e Estado-Maior do 

Exército e na Escola Superior de Guerra. Durante o governo Jânio Quadros integrou 

a Secretaria Geral do Conselho de Segurança Nacional. Participou do movimento 

político-militar que originou o período autoritário militar de 1964, tendo sido nomeado 

chefe da agência do Serviço Nacional de Informações (SNI) no Rio de Janeiro (1964-

1966). Foi comandante da Força Pública de São Paulo (1966-1967), do 1 o Regimento 

de Cavalaria de Guardas – Dragões da Independência (1967-1969) e chefe do estado-

maior do III Exército (1969). Chefe do Gabinete Militar do governo Médici (1969-1974), 

tornou-se ministro-chefe do SNI durante o governo Geisel (1974-1979), sendo 

promovido a general-de-exército em 1977. Através de eleição indireta, passou a 

exercer o cargo de presidente da República em 15 de março de 1979. Faleceu no Rio 

de Janeiro, em 24 de dezembro de 1999 Linz & Stepan (1999, p. 205) 

 Quartim de Moraes (1982, p. 766-767) O general Figueiredo assumiu a 

presidência da República reafirmando o projeto de abertura política iniciado no 

governo anterior. Em agosto de 1979 foi aprovada a Lei de Anistia que, apesar das 

restrições, beneficiou cidadãos destituídos de seus empregos, presos políticos, 

parlamentares cassados desde 1964, permitindo a volta de exilados ao país. Foram 

também anistiados os responsáveis pelos excessos cometidos em nome do governo 
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e da segurança nacional. Em novembro, foi a provada pelo Congresso Nacional a 

nova Lei Orgânica dos Partidos que extinguia o bipartidarismo. Com o fim da Arena e 

do MDB, formaram-se o Partido Democrático Social (PDS), que congregava a maior 

parte dos ex-arenistas; o Partido do Movimento Democrático Brasileiro (PMDB), 

constituído sobretudo pelos antigos emedebistas; o Partido Popular (PP), fundado 

pelo senador emedebista Tancredo Neves e dissidentes da antiga Arena; o Partido 

Trabalhista Brasileiro (PTB), liderado pela ex-deputada Ivete Vargas; o Partido 

Democrático Trabalhista (PDT), liderado pelo ex- governador gaúcho Leonel Brizola e 

o Partido dos Trabalhadores (PT), fundado pelo líder sindical Luís Inácio Lula da Silva. 

Ainda em novembro, foi aprovado o projeto do governo que previa eleições diretas de 

governadores e extinguia a figura do senador eleito indiretamente. 

 Em 1980, verificaram-se reações ao processo de abertura do regime, quando 

grupos de direita foram responsabilizados por atentados a bomba em bancas de 

jornais que vendiam periódicos de esquerda.  

 Em agosto de 1980, cartas-bombas foram enviadas à Câmara Municipal do Rio 

de Janeiro e ao presidente da OAB, resultando na mutilação do funcionário José 

Ribamar, da Câmara, e na morte da secretária Lida Monteiro da Silva, da OAB. Em 

1981, ocorreria o caso mais polêmico do governo Figueiredo, quando duas bombas 

explodiram nas proximidades do Rio centro, no Rio de Janeiro, durante a realização 

de um show comemorativo do Dia do Trabalho. As únicas vítimas do atentado foram 

dois militares lotados no CODI do I Exército. O episódio teve ampla repercussão 

pública e o resultado do inquérito, inocentando os dois militares, seria colocado sob 

suspeição, e acarretaria uma grave crise no governo Martins, (1980, p. 19). 

 Lima Júnior (1993, p. 27) no que diz respeito à política econômica, registrou-se, 

durante o governo Figueiredo, o esgotamento do modelo econômico adotado pelos 

governos militares, agravado pela nova crise do petróleo em 1979 e a elevação dos 

juros no mercado internacional. Em 1979, o governo congelou as importações de 

petróleo e criou o Conselho Nacional de Energia. Intensificaram-se, nesse período, as 

atividades do Proálcool e estenderam-se os contratos de risco com empresas 

estrangeiras para a prospecção de petróleo a todo o território nacional. Em 1981, o 

aumento da dívida externa, que girava em torno de 61 bilhões de dólares, associado 

ao crescimento negativo do PIB e aos altos índices inflacionários geraram o fenômeno 

denominado pelos economistas como estagflação, ou seja, estagnação das atividades 
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econômicas e produtivas aliada à inflação dos preços. 

 Em 1982 foi criado o Finsocial, que destinava 0,5% da renda bruta de empresas 

públicas e privadas a programas considerados pelo governo como prioritários, 

atribuindo o gerenciamento desses recursos ao BNDE, que passaria a chamar-se 

Banco Nacional de Desenvolvimento Econômico e Social (BNDES) Linz & Stepan 

(1999, p. 208) 

 Paralelamente ao quadro de crise econômica, observou-se, desde 1978, a 

eclosão de movimentos grevistas de diversas categorias profissionais, destacando-se, 

em 1980, a paralisação dos metalúrgicos do ABC paulista, mantida por 41 dias, e que 

resultou em demissões, choques com as tropas da polícia e do Exército, intervenção 

em sindicatos, e na prisão e enquadramento de líderes sindicais na Lei de Segurança 

Nacional (LSN) Keck(1988, p154). 

 Em 1981 reuniu-se a primeira Conferência Nacional das Classes Trabalhadoras 

(Conclat) e dois anos depois foi criada a Central Única dos Trabalhadores (CUT) 

Keck(1988, p154). 

 Em relação à política externa, o governo Figueiredo manteve a orientação 

pragmática adotada por seu antecessor, privilegiando o estabelecimento de relações 

comerciais com países que propiciassem vantagens ao desenvolvimento nacional. 

Destacou-se, no período, a reaproximação com a Argentina, e a criação, em 1980, de 

uma comissão bilateral para analisar futuras ações de interesse para os dois países. 

 Em novembro de 1982 realizaram-se eleições diretas para o Congresso e os 

governos estaduais. A oposição obteve maioria na Câmara dos Deputados e o PDS, 

no Senado e nos governos estaduais. 

 Em 1983 formou-se uma frente única que reuniu partidos e entidades de 

oposição numa campanha que tomou o país, reivindicando eleições diretas para a 

presidência da República, era a campanha das “Diretas já”. A emenda constitucional 

das diretas, de autoria do deputado peemedebista Dante de Oliveira, foi derrotada na 

Câmara em abril de 1984. Em janeiro de 1985, Tancredo Neves e José Sarney foram 

eleitos indiretamente pelo Colégio Eleitoral, respectivamente, presidente e vice-

presidente da República, derrotando os candidatos governistas Paulo Maluf, Martins, 

(1980, p. 23). 
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4.3.1 A CRISE DOS ANOS 1980: A CONTA COMEÇA A SER PAGA (1980-1984) 

 

 Em 1979 assumiu a Presidência João Baptista Figueiredo, tendo Mário 

Henrique Simonsen no comando da economia (Secretaria do Planejamento) e Delfim 

voltando ao governo, como Ministro da Agricultura. Gremaud et al. (2004, p. 416-7) 

descrevem o contexto econômico da época: 

a) profundas mudanças no cenário internacional: em 1979, ocorreu o 2o choque do 

petróleo (o barril foi de US$ 15 para US$ 35) e também o aumento das taxas de juros 

internacionais puxado pelos EUA, que reduziu a liquidez mundial e dificultou a 

captação de novos empréstimos, ao mesmo tempo em que aumentou os encargos da 

dívida externa brasileira, contratada a juros flutuantes; 

b) deterioração da situação fiscal do governo, com redução da carga tributária bruta, 

aumento do pagamento de juros da dívida interna, aumento do déficit das estatais, 

etc. 

c) desequilíbrio externo, disparada do preço do petróleo e déficits públicos faziam 

acelerar a inflação, que tendia a propagar-se devido à existência de indexação na 

economia (correção monetária). 

 A ação inicial do novo governo foi a de promover um ajuste recessivo na 

economia, com redução dos gastos públicos e restrição do crédito, para conter a 

demanda. Mas, já em agosto de 1979, a ameaça de queda da atividade econômica 

gerou pressões políticas, causando a troca de Simonsen por Delfim no comando da 

economia. 

 Delfim assumiu com o discurso de combater a inflação com crescimento 

econômico, procurando repetir o Milagre. Para isso promoveu várias medidas, entre 

elas uma maxidesvalorização do cruzeiro em 30%, para aumentar as exportações, o 

que estimularia o crescimento e traria mais dólares ao País, melhorando o Balanço de 

Pagamentos Gremaud et al. (2004, p. 416-7). 

 Cruz (1984, p. 89) entretanto, por conta do aumento do custo dos produtos e 

insumos importados causado pela desvalorização, e também pelo aumento dos 
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preços públicos, a inflação em 1980 acelerou para 110%. As contas externas se 

deterioraram ainda mais, com perda de reservas, e a incerteza acentuou a 

especulação financeira. 

 Assim, a piora nas contas externas fez Delfim, já em 1980, reverter sua política 

econômica, direcionando-a para um ajuste externo, ou seja, obter expressivos 

superávits externos. Segundo Gremaud et al. (2004, p. 423), as principais medidas 

adotadas foram:  

a) contenção da demanda para reduzir as importações e por consequência a saída de 

dólares (por meio de corte de gastos públicos, aumento da taxa de juros interna, 

restrição do crédito e redução do salário real);  

b) estímulo às exportações para aumentar a entrada de dólares, por meio de intensa 

desvalorização do cruzeiro (o governo promoveu outra maxidesvalorização de 30%, 

em 1983). 

 O aumento dos juros internacionais, que dificultou novas captações de recursos 

externos e aumentou os encargos da dívida externa, afetou não apenas o Brasil, mas 

vários países subdesenvolvidos, que viram secar suas fontes de entrada de dólares 

que serviam para rolar suas dívidas externas. 

 Carneiro (1990, p 98) no chamado setembro negro de 1982, a Polônia e a 

Argentina entraram em insolvência, e o México declarou moratória (não mais pagaria 

os juros de sua dívida). A partir daí, fecharam-se completamente as torneiras de 

recursos aos países pobres, e o Brasil, para não quebrar, teve de recorrer a um 

empréstimo do Fundo Monetário Internacional (FMI). 

 O próprio governo sabia que o aumento dos juros internacionais tinha 

inviabilizado a continuidade da estratégia de crescimento com endividamento, e havia 

chegado o momento de começar a pagar a dívida externa, não com novo dinheiro 

emprestado, mas sim tendo de exportar mais e importar menos, gerando saldo de 

dólares para ser remetido aos credores Carneiro (1990, p 98). 

Segundo Delfim, em Damiani e Grinbaum (2003, p. 32), 

Eu sabia que ia administrar a crise e que o regime [militar] estava no fim. Era 
um trabalho a fazer. [...] O Figueiredo sabia que tinha sobrado para ele a 
tarefa de segurar aquilo como estava. No dia em que ele me convidou para 
assumir o Ministério do Planejamento, conversarmos e ele entendeu tudo. 
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Usou uma expressão interessante: “Brasília é um pinto e botou um ovo de 
avestruz. Agora temos que consertar”. [...] Estávamos quebrando por causa 
dos juros. Mas em 1980 eu ainda acelerei para arrancar mais 8% de 
crescimento porque o destino já estava definido. 

 

 Castro e Souza (1985, p. 78) A recessão, acompanhada da forte queda do 

salário real, entre 1981-83 (que fez reduzir as importações), mais a entrada dos 

recursos do empréstimo do FMI, determinaram o sucesso do ajuste externo já em 

1983-84, com a geração de superávits externos. 

 Gremaud et al. (2004, p. 423) o Brasil voltou a crescer em 1984, mas um 

problema que se agravava cada vez mais era a inflação, que aumentava ano a ano, 

em virtude da deterioração das contas públicas e do alto grau de indexação da 

economia, que realimentava os aumentos dos preços. A inflação em 1984 chegou a 

223%. 

 É neste contexto que ocorria a abertura política, com o movimento em prol de 

eleições diretas, em 1984. O governo era duramente criticado por se submeter às 

regras do FMI, impondo recessão e arrocho salarial à população. 

 Em março de 1985, com inflação em alta, finanças públicas em crise e 

endividamento externo e interno, os militares entregaram o governo ao Presidente civil 

José Sarney. Durante os governos de Sarney (1985-90), Fernando Collor de Mello 

(1990-92) e Itamar Franco (1992-94), toda a política econômica ficou restrita a 

combater a inflação. Diversos planos de estabilização foram lançados: Cruzado I e 

Cruzado II (1986), Bresser (1987), Verão (1989), Collor I (1990), Collor II (1991) e Real 

(1994). Apenas este último, implementado pelo Presidente Itamar Franco (Ministro da 

Fazenda Fernando Henrique Cardoso), obteve êxito em reduzir a inflação brasileira 

de forma permanente Carneiro (1990, p 98). 

 

CONSIDERAÇÕES FINAIS  

 

 A contabilidade nacional durante no período da ditadura militar (1964 - 1985), 

tal como a história política do Brasil no mesmo período, não pode ser figurada como 

uma noite monótona e enfadonha, mas sim como um período de relevantes 
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conquistas, principalmente nas esferas da contabilidade pública, do desenvolvimento 

do ensino contábil e da criação de organizações de classe. 

 Na esfera da contabilidade pública a principal conquista foi a Lei 4.320/64 

reafirma o conceito de exercício financeiro, determina quais demonstrações devem 

ser apresentadas pelas entidades da administração e a estrutura dessas 

demonstrações. Apesar de a referida Lei tratar as demonstrações em quatro 

dimensões: orçamentária, financeira, patrimonial e compensação (atos potenciais), a 

visão orçamentária foi priorizada, inclusive nas demonstrações contábeis. 

 Posteriormente, a constituição da Lei 4.728, de 14 de julho de 1965 (Lei de 

Mercado de Capitais), que regulamentava o mercado de capitais brasileiro e tinha 

como objetivo combater os principais problemas que afligiam o mercado, bem como 

incentivar a destinação da poupança pública para a capitalização empresarial ou 

seja, .criar um sistema buscava investidores, expandindo a poupança, deslocando 

poupança dos imóveis e de outras formas de aplicação. 

 Embora a lei 4357/64 determinou a obrigatoriedade da correção monetária 

anual dos bens do ativo imobilizado, posteriormente outros decretos tenham estendido 

as mesmas disposições como o decreto 1598/77, correção monetária de balanço, 

definia e determinava sua aplicação para todas as pessoas jurídicas com objetivos 

fiscais e societários, que deveriam ser reconhecidos nas Demonstrações Financeiras 

os efeitos da inflação, vigorou de 1977 a 1995. 

 Em 31 de dezembro de 1964 foi criando o Banco Central da República do Brasil, 

nome alterado em 1967 para Banco Central do Brasil. O Banco Central era 

responsável pela execução da política monetária, tarefa essa comum a todos os 

bancos centrais. Assegurar a estabilidade de uma moeda na era do pós II Guerra, 

uma das funções primordiais das economias nacionais.  

 O Fundo de Participação originou-se das discussões que levaram à Reforma 

Tributária de 1966, estabelecia que, do produto da arrecadação federal dos impostos 

sobre rendas e proventos e sobre produtos industrializados, 80% constituiriam receita 

da União, 10% receita do Fundo de Participação dos Estados e os restantes 10% 

constituiriam receita do Fundo de Participação dos Municípios. 

 Na esfera do ensino da contabilidade, foi a publicação do primeiro livro de 
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Contabilidade Introdutória em 1971, que teve por base o livro de Finney & Miller, 

trazido pelo Professor Boucinhas, e aduz que esta facilitou em muito o entendimento 

dos alunos. Sem esquecer também da criação do doutorado em Contabilidade só veio 

a acontecer em 1977. A a proposta foi feita pelo então chefe de departamento, Prof. 

Sérgio de Iudícibus, e pelo coordenador da pós-graduação, Prof. Eliseu Martins. No 

dia 28/06/1977 foi encaminhada ao presidente da CPG, já devidamente aprovada pelo 

Conselho do Departamento em 16/06/1977. A implantação foi autorizada pela Reitoria 

da Universidade de São Paulo em 30/12/1977, iniciando-se no ano de 1978. 

 Uma das fases mais importantes da ditadura militar foi o chamado “milagre 

econômico”. O aumento da renda fez explodir o consumo, e com ele a popularidade 

do governo. O número de domicílios com televisão e um automóvel na garagem mais 

do que duplicou. Essa expansão foi mais acelerada, entre 1968 e 1973, o Produto 

Interno Bruto (PIB) cresceu a uma taxa de cerca de 11,1% a.a., enquanto no período 

1964-1967 o crescimento havia sido de 4,2% a.a. uma característica notável do 

"milagre" é que, simultaneamente a taxas muito elevadas de crescimento econômico, 

o período 1968-1973 caracterizou-se por taxas de inflação declinantes e relativamente 

baixas para os padrões brasileiros e por superávits no balanço de pagamentos. Um 

fato importe é que, nos 21 anos em que os militares permaneceram no poder, a 

economia brasileira cresceu num ritmo quase três vezes maior do que o alcançado 

nos primeiros 21 anos após a volta da democracia. 

 Inúmeras transformações se processaram na sociedade e na economia do 

Brasil. Com a evolução da profissão contábil, a criação dos cursos superiores de 

Contabilidade e as necessidades cada vez maiores do mercado de transparência nas 

demonstrações contábeis das empresas. Sendo assim,em 13 de dezembro de 1.971 

surgiu o Instituto dos Auditores Independentes do Brasil (IAIB) com a fusão do Instituto 

dos Contadores Públicos do Brasil, existente desde 1.957, e do Instituto dos Auditores 

Independentes do Brasil, fundado em 02 de janeiro de 1.968, com um papel de 

extrema importância: atender à necessidade de discussão de práticas contábeis e 

procedimentos de auditoria e responder as exigências de um mercado de capitais que 

se reestruturava no país após a criação do Banco Central, órgão regulador do 

mercado  

 Um dos passos mais importantes para contabilidade no período da Ditadura 

Militar foi a Lei das Sociedades Anônimas, editada em 1.976, teve como definição para 
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reformulação do Decreto-lei 2627/40 em 29 de setembro de 1.974. A nova lei tinha 

como um dos pontos fortes a tentativa de refluir a poupança popular e os 

investimentos para a área de produção, a capitalização das empresas e o 

fortalecimento do mercado de capitais. Tinha, portanto, a preocupação de dotar o 

mercado de capitais de estrutura apropriada às necessidades dos pequenos 

investidores, de modo a assegurar proteção aos acionistas minoritários. 

 No dia 1º de agosto de 1974, foi criada oficialmente a Fundação Instituto de 

Pesquisas Contábeis, Atuariais e Financeiras (Fipecafi ), pelos professores do 

Departamento de Contabilidade e Atuária, como órgão de apoio institucional a ele, 

tanto operacional quanto financeiro Instituída com objetivos estatutários da Fipecafi: 

promover cursos, simpósios, seminários, conferências e estudos visando à melhoria 

do ensino de Contabilidade; colaborar na organização e implementação dos cursos 

de pós-graduação; implementar sistemas de bolsas apoiando a formação de 

professores e estudantes; promover a divulgação de conhecimentos contábeis, 

financeiros e atuariais. Sua finalidade maior, buscar manter os melhores talentos 

dedicados ao ensino e pesquisa no departamento, num cenário em que a profissão, 

no entender do público, era considerada menos nobre que outras e a política salarial 

acadêmica carecia de atrativos. 

 Portanto, a pesquisa efetuada e aqui relatada tem por objetivo ser de utilidade 

e que desperte para aqueles envolvidos, ou que venham a se envolver com a 

Contabilidade, o desejo maior de um continuo desenvolvimento da mesma e de novas 

pesquisas no setor. 

 A história é o alicerce dos eventos futuros, a base para novos desenvolvimentos 

e novas descobertas. Sem conhecer a história da Contabilidade não saberemos o 

caminho que nos direcionará ao futuro. 
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