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A inflacdo e osimpactos da auséncia de correcao monetaria

Em 1994 foi instituido o Plano Real, que acabou com a hiperinflac8o brasileira. Para 0os que ndo viveram
agueles tempos, basta lembrar que apenas no més de marco de 1990 foi apurada inflaco de 80%. Entre
1980 e 1994 ainflacéo foi de 13 trilhdes por cento! Inflacdo e corregdo monetaria conviviam dia e noite

Fernando Facury Scaff

professor e tribularisia - , .
Inflagéo é a perda de valor da moeda e é sentida no bolso das pessoas

através da alta do custo de vida; ja a correcdo monetaria surgiu como umaforma de compensar (repor) a
perda de valor aquisitivo da moeda, corrigindo o preco dos bens e servigos — a correcao monetaria era
um instrumento para combater os efeitos da inflacdo. Essa relacdo entre aumentos inflacionarios e
reposicao de valor através da correcdo monetaria acabou por gerar uma espécie de efeito em cadeia

, de modo que um (a inflacéo) reciprocamente alimentava o outro (a correcao monetaria). Exatamente
por isso que o Plano Real, através da URV (Unidade Real de Valor), promoveu uma hiperindexacdo da
economia que acabou com ainflacéo e obteve éxito na criacdo de uma nova moeda, o Real.

Ocorre que infelizmente ainflagdo voltou. Nos ultimos 12 meses a inflag&o calculada pelo IPCA ficou
em 10,54% e a calculada pelo INPC ficou em 10,6% — praticamente um empate.

Qual o impacto disso no balanco das empresas, ja que esta vedada a utilizagdo de correcdo monetériano
balanco das empresas (parégrafo Unico do art. 4°, Lei n° 9.249/95)?

Texto de Edison Fernandes indica que, se aempresativer muitos valores areceber, ainflacdo gerara
uma perda; e se, ao contrario, tiver muitos valores a pagar, a inflacdo gerard um ganho, porque a divida
perdera seu real valor, gerando o que se chamava de lucro inflacionério.
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Por outro lado, utilizava-se a corregdo monetaria sobre o balanco das empresas basi camente sobre (1) o
ativo permanente (investimento, imobilizado e intangivel) e (2) o patrimdnio liquido. Corrigir o

ativo permanente geraria como contrapartida uma receita de correcdo monetaria de balango. Corrigir o
patriménio liquido, acarretaria uma despesa de correcdo monetéria de balanco. 1sso poderia gerar lucro
(no caso de ativo permanente superior ao patrimoénio liquido) ou perda (no caso de ativo permanente
inferior ao patriménio liguido).

Pode parecer que o resultado seria neutro, pois a se computar de um lado ou de outro, o impacto seria
idéntico. Todavia, ndo € o que apontam estudos de Ariovaldo dos Santos e Eliseu Martins, ambos
professores da FEA-USP, em reportagem veiculada pelo jornal Vaor Econdmico de 1° de fevereiro de
2022 (pag. B2). Considerando uma inflacéo de apenas 4,5% em seus cal cul 0s, indicam que empresas
financeiras, como o Ital e o Banco do Brasil, teriam reducdo de 20% em seus lucros, e que, em empresas
nao-financeiras 0s impactos seriam variados, segundo a posi¢cao do balanco de cada qual, como no caso
de Magazine Luiza ou Movida. De todo modo, ndo haveria neutralidade, pois seriam gerados resultados
distintos na contabilidade das empresas, segundo os dois professores.

Outro dos diversos aspectos acerca desse assunto diz respeito a venda de participacOes societérias
decorrentes de permutas, pois, quando forem efetivamente realizadas, haveraincidéncia de Imposto de
Renda sobre os ganhos de capital, apurados pela diferenca entre o valor das agdes/quotas no momento da
venda e aguele em que se realizou a permuta. O efeito dainflacdo nessa operacéo sera significativo, pois
o valor original esta "congelado” desde a permuta, ou mesmo antes dela. Se néo for aplicada alguma
correcdo monetaria se tributard parte do patrimonio, e ndo apenas os ganhos de capital, infringindo a
norma constitucional que veda a utilizagéo de tributo com efeito confiscatorio, 0 que certamente gerara
judicializagao.

Os efeitos sdo ainda mais visiveis nos contratos de médio/longo prazo, com os devedores se
beneficiando dainflacdo, mesmo que de formainvoluntéaria.

E imprescindivel que sgjam adotadas medidas para reverter esta situagdo, pois, segundo reportagem
dojornal Vaor Econémico por ocasido da celebracéo dos 27 anos do Plano Real, o valor de R$ 1 em
julho de 1994 equivaleriaem julho de 2021 a R$ 6,70, o que corresponde a um aumento de 570%.
Fazendo a conta ao contrario, informa o texto, aguele R$ 1 de julho de 1994 equivaleriam a cerca de R$
0,15 em julho de 2021. E isso sem computar a recente aceleracdo de julho de 2021 para ca.

Octévio Gouveia de Bulhdes foi um dos pais da criacéo da correcdo monetéria em 1964, em conjunto
com Roberto Campos, ambos liberais de carteirinha. Logo apos o Plano Real, em julho de 1995, foi
perguntado a Roberto Campos se seria possivel uma economia totalmente desindexada. Resposta

. "E possivel, seinexistir inflagio”.

O retorno dainflacéo é umalastima e uma perversidade gque ressurge no horizonte. Deve-se trabal har
para conter ainflagdo — sera que os liberais que hoje estéo no governo conseguirdo? —, mas também
deve-se ter os olhos voltados para as inconstitucionalidades que seus efeitos geram, seja para quem
detém ativos (capital) ou apenas sua forca de trabal ho.
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N&o tarda e seréo propostas acdes judiciais tentando reverter esses prejuizos.
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