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4. POLÍTICAS DE COMBATE À INFLAÇÃO NA NOVA REPÚBLICA

Chama-se aqui, nova república, o período após 1985 (15/03/1985), em que inicia-se o novo período de governos civis, pondo fim a duas décadas de militarismo.

Os planos econômicos eram basicamente heterodoxos, intercalados por períodos de ortodoxia, e visavam, quase sempre, o controle abrupto da inflação. Tinham por base o diagnóstico da inflação inercial, trazendo como principal elemento o congelamento de preços (parágrafo válido para os planos entre 1986 e 1991).

O princípio do congelamento é que, se todos os preços estão alinhados, fruto da indexação, o congelamento não alteraria os ganhos dos agentes econômicos, e eliminaria a inflação diagnosticada inercial.

Com exceção do Plano Real, todos os demais planos se deram em um contexto em que o Brasil se encontrara praticamente excluído do fluxo de capitais internacionais, o que impunha outras restrições ao processo de estabilização.

Quadro 1 – Planos econômicos de combate à inflação

	Nome
	Presidente/Ministro da Fazenda
	Moeda
	Início
	Conversão

	–
	–
	Cruzeiro
	–
	–

	Cruzado
	Sarney/Funaro
	Cruzado
	Fev/86
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 1.000

	Cruzado II
	Sarney/Funaro
	Cruzado
	Nov/86
	–

	Bresser
	Sarney/Bresser
	Cruzado
	Jun/87
	–

	Verão I
	Sarney/Mailson
	Cruzado Novo
	Jan/89
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 1000

	Verão II
	Sarney/Mailson
	Cruzado Novo
	Mai/89
	–

	Collor I
	Collor/Zélia
	Cruzeiro
	Mar/90
	–

	Collor II
	Collor/Zélia
	Cruzeiro
	Jan/91
	–

	FHC/Itamar
	Itamar/FHC
	Cruzeiro Real
	Ago/93
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	Real
	Itamar/FHC
	Real
	Jun/94
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 2.750


Fonte: Gremaud, 2005.

4.1. O Plano Cruzado

Lançado em 28/02/1986, foi uma tentativa de romper com a tendência inflacionária e também de alongar os horizontes de cálculo e trazer a “normalidade” para as regras de formação de preços.

Principais medidas adotadas:

a) Correção dos salários pelo seu poder de compra médio dos últimos 6 meses acrescido de:

· Abono de 8%;

· Abono de 16% para o salário mínimo (objetivo de transferir renda aos assalariados); e

· Gatilho salarial (quando a inflação acumulada atingisse 20%).

b) Congelamento e tabelamento de preços a preços do dia (28/02/1986)

· Alguns setores já haviam reajustado seus preços;

· Outros setores foram pegos de surpresa com preços ainda defasados;

· Dificuldade de tabelar produtos como roupas, moradia, ..., ou seja, produtos não padronizados;

· Os empresários aprenderam a maquiar seus produtos para fugir do tabelamento, realizando;

· Mudanças simples na composição dos produtos;

· Mudanças na quantidade por unidade de venda;

· Notas fiscais com descontos que iam reduzindo ao longo dos meses; e

· Etc.

c) A taxa de câmbio permaneceu fixa durante 9 meses, enquanto vários preços internos subiaram.

· Incentivou as importações;

· Desincentivou as exportações; e

· Provocou erosão das reservas internacionais.

d) Ocorreram modificações nas regras referentes aos ativos financeiros. As ORTNs foram substituídas pelas OTNs, que ficaram com seu valor congelado durante 12 meses, e as cadernetas de poupança teriam correção monetária mas com reajustes trimestrais.

Como não foram estabelecidas metas para as políticas monetária e fiscal, o plano pode ser considerado totalmente heterodoxo.

4.2. O Plano Cruzado II

Lançado em 21/11/1986, visava controlar o déficit público pelo aumento da receita em 4% do PIB, com base no aumento de tarifas e impostos indiretos. Foi uma tentativa de alinhar alguns preços, principalmente dos bens de consumo da classe média.

No entanto, devido a pressões de vários setores, ocorreu a incorporação dos aumentos dos impostos e tarifas, e com isso:

· Disparou o gatilho salarial;

· Jan/87 a inflação atingiu 16,8% a.m.;

· Fev/87 – anúncio de moratória;

· Abril/87 – a inflação superou 20% a.m.;

· Exigências de juros mais altos em razão das expectativas inflacionárias;

· Cai o Ministro Dilson Funaro; e

· Entra o Ministro Bresser Pereira.

4.3. O Plano Bresser

Lançado em junho de 1987, ao contrário do que se supunha no Cruzado, o Plano Bresser era um plano de emergência. O ministro assumiu sinalizando rumo à ortodoxia.

Principais medidas adotadas:

· Congelamento de salários por três meses;

· Congelamento de preços por três meses;

· Desvalorização cambial de 9,5% em 12/06/87 e não congelamento da taxa de câmbio, mantendo as mini-desvalorizações diárias em ritmo menor;

· Aluguéis congelados; e

· Criação da Unidade Referencial de Preços (URP) que corrigia o salário dos três meses seguintes, a partir de uma taxa prefixada com base na média geométrica da inflação dos três meses anteriores, entrando em vigor a partir de setembro.

Diferentemente do Plano Cruzado, o Plano Bresser adotou política monetária e fiscal ativa, com manutenção da taxa de juros real positiva. Estas medidas inibiram a especulação com estoques e inibiram o aumento da demanda.

O Plano Bresser teve como resultados, a recuperação da balança comercial, a queda significativa da produção industrial e a queda inicial da inflação. No entanto, as pressões por aumentos salariais para reposição das perdas, geravam pressões de custo, o que, em uma economia onde os mecanismos de indexação haviam sido preservados, conduzia a uma rápida aceleração inflacionária. Ocorreu então o recrudescimento da inflação.

Em dezembro de 1987 pede demissão Bresser e assume o Ministro Mailson da Nóbrega.

4.4. Os Planos Verão I e II

A exemplo do Plano Bresser, continha elementos ortodoxos e heterodoxos.

O governo, entretanto, não adotou ajuste fiscal, em razão de estar em ano de eleições. O déficit fiscal levou ao descontrole monetário, levando à aceleração inflacionária no último ano do Governo Sarney, em 1989, atingindo o nível de 80% a.m.

Foram características do Governo Sarney, um grande descontrole das contas públicas, com aumento nos déficits operacionais e crescente endividamento interno, e ainda, conseqüente descontrole da política monetária.

4.5. O Plano Collor I e II

O Governo Collor inicia-se com um plano que tenta romper com a indexação da economia.

Principais medidas adotadas:

a) Reforma monetária – a moeda passou de cruzado novo para cruzeiro; e buscou-se promover uma redução da liquidez da economia, através do bloqueio de 1/2 dos depósitos à vista, 80% das aplicações de overnight e fundos de curto prazo e 1/3 dos depósitos de poupança. Visava com isso, evitar as pressões de consumo e retomar a capacidade do Banco Central de fazer política econômica ativa;

b) Reforma administrativa e fiscal – com o objetivo de eliminar um déficit fiscal projetado de 8% e gerar um superávit de 2%, promoveu-se:

i) Redução dos custos de rolagem da dívida pública;

ii) Suspensão de subsídios, incentivos fiscais e isenções;

iii) Ampliação da base tributária;

iii.i)   Agricultura, setor exportador e ganho de capital nas bolsas;

iii.ii)  Tributação de grandes fortunas;

iii.iii) IOF extraordinário sobre o estoque de ativos financeiros;

iii.iv) Fim do anonimato fiscal, mediante a proibição de títulos ao portador.

iv) Programa de privatizações.

c) Congelamento de preços – buscava-se promover uma desindexação dos salários em relação à inflação passada, e definir uma nova regra de prefixação de preços e salários;

d) Mudanças do regime cambial para o sistema de taxas flutuantes, definidas livremente no mercado; e

e) Abertura comercial – redução das tarifas de importação de uma média de 40% para menos de 20% em 4 anos.

A âncora do plano foi o confisco da liquidez, a qual causou um impacto imediato no sistema produtivo, com retração do PIB da ordem de 8% no segundo trimestre de 1990.

Um dos principais fatores que determinaram o fracasso do Plano Collor I, é que com a inflação a taxa de câmbio valorizou-se, incentivando as importações e desincentivando as exportações, num momento em que a Guerra do Golfo promoveu uma elevação dos preços do petróleo. Isso causou uma deterioração do saldo da balança comercial, fazendo com que o Banco Central interviesse no mercado de câmbio, levando a uma grande desvalorização do cruzeiro, o que contribuiu para alimentar ainda mais o processo inflacionário.

O Plano Collor II foi composto de reformas financeiras e medidas para austeridade fiscal.

Com o Impeachment de Collor em 1992, assume a presidência Itamar Franco e FHC no Ministério da Fazenda.

4.6. O Plano FHC/Itamar

Ajuste fiscal (IPMF) e condução das demais partes da política econômica, com vistas a dar condições para a implantação de um novo plano de combate à inflação inercial em um quando bastante diferente do Plano Cruzado.

4.7. O Plano Real
Começou a ser implementado no final de 1993. O Plano conseguiu promover uma estabilização dos preços mas foram agravados outros problemas, como o desempego, a vulnerabilidade externa e a dívida pública.

O diagnóstico da inflação era como de forte caráter inercial. Entretanto, este não foi um plano heterodoxo, podendo ser entendido como a adoção de uma proposta de reforma monetária.

FHC assumiu o Ministério da Fazenda em maio de 1993 e começou a preparar o plano, que seria lançado no final do ano.

a) não seria adotado de surpresa, mas sim, gradualmente;

b) não iria recorrer a congelamentos, mas a uma substituição gradual da moeda; e

c) haveria uma preocupação com a correção dos desequilíbrios existentes na economia.

O Plano Real foi aplicado em um contexto favorável, diferente daquele em que o Brasil encontrava-se nos planos anteriores, a saber;

a) o país havia reingressado num fluxo voluntário de capitais externos;

b) em razão de (a), acumulou um significativo volume de reservas;

c) a economia estava mais exposta à concorrência devido ao processo de abertura comercial, limitando a capacidade dos agentes de repassarem para os preços os choques; e

d) a inserção comercial do país era completamente distinta da vigente nos planos anteriores.

O Plano Real dividiu o ataque ao processo inflacionário em três fases:

a) ajuste fiscal;

b) indexação completa da economia – Unidade Real de Valor (URV); e

c) reforma monetária – transformação da URV em R$.

O ajuste fiscal

Objetivo: teve por objetivo equacionar o desequilíbrio orçamentário para os próximos anos e impedir que daí decorressem pressões inflacionárias.

A implementação do ajuste ocorreu da seguinte forma:

1) corte de despesas – implementação do Plano de Ação Imediata (PAI), lançado em meados de 1993, que determinava um corte de gastos da ordem de US$7 bilhões.

2) aumento dos impostos – aumento da arrecadação, principalmente pela criação do Imposto Provisório sobre Movimentações Financeiras (IPMF), também conhecido por imposto do cheque, com alíquota de 0,25%. Este imposto possuía as vantagens da facilidade de recolhimento e da ampla base tributária (inclusive as atividades informais).

3) diminuição das transferências do Governo Federal – aprovação do fundo de emergência (FSE). O FSE seria alimentado por 15% da arrecadação de todos os impostos, sendo que, sob esses recursos, a união não teria que cumprir as exigências de vinculação de despesas determinadas na constituição de 1988. Assim, o FSE ampliava os recursos livres à disposição do Governo Federal

A indexação completa da economia (URV)

Esta etapa visava simular o efeito de uma hiperinflação, através do encurtamento dos prazos de reajustes (indexação diária), “substituição parcial da moeda”, sem passar por seus efeitos, e corrigir os desequilíbrios de preços relativos. No primeiro semestre de 1994 a inflação continua elevada, a uma taxa superior aos 40% a.m. o Governo criou um novo indexador, a URV, que serviria como unidade de conta do sistema. Seu valor em cruzeiros seria corrigido diariamente pela taxa de inflação medida pelo (IGP-M, IPC-FIPE e IPCA-especial).

A URV manteria uma paridade fixa com o dólar, sendo seu valor a própria taxa de câmbio.

Instituiu-se o sistema bimonetário, sendo a URV a unidade de troca e o cruzeiro real o meio de troca.

No momento das transações convertia-se o preço da mercadoria expresso em URV em CR$ pela cotação do dia da URV. A inflação persistia na moeda em circulação, mas não na unidade de conta.

As correções dos valores das mercadorias em URV, para cima ou para baixo, refletiam o processo de disputa dos agentes pela participação na renda, ou seja, o processo de ajustamento dos preços relativos, que correspondia justamente ao objetivo dessa fase, para evitar choques posteriores.

A reforma monetária

Em 1º de julho, praticamente todos os preços estavam em URV, faz-se a introdução de uma nova moeda, o Real (R$). Sendo US$1.00 = URV 1,00 = R$ 1,00 = CR$2.750,00.

Após a conversão houve uma tentativa de alguns agentes de elevarem seus preços (temos ao congelamento ou tentativa de auferir vantagem, o que logo refluiu, pois não houve condições de sustentar os preços mais elevados. Para impedir que os agentes econômicos fossem capazes de repassarem choques de custos para preços, e fazer com que os efeitos dos choques fossem dissipados, o Governo utilizou um controle que ficou conhecido como “âncora monetária”.

A âncora monetária constituía nas metas de expansão monetária bastante restritiva e restrição das operações de crédito (impôs um elevado depósito compulsório). Assim, mantinha-se as taxas de juros elevadas e controlava-se a demanda, limitando o repasse dos aumentos de custos para os preços.

Outro controle que também rompeu com o processo de repasse foi a “âncora cambial”. Com a taxa de câmbio valorizada, a economia aberta e um volume significativo de reservas, o qual se mantinha em razão da liquides internacional e das elevadas taxas de juros brasileiras, a possibilidade de importação estava colocada. Isto controlava os preços internos.

Pode-se considerar ainda a “âncora verde”, que refere-se à grande contribuição do setor agropecuário, tanto no fornecimento de produtos a baixo custo, no mercado interno, quanto na contribuição com a geração de divisas, através das exportações, fazendo frente à necessidade de recursos para o uso da “âncora cambial”.

Tabela 1 – Evolução da taxa de inflação no pós Plano Real

	Período
	Taxa de inflação

	1º semestre de 1994
	> 40,0% a.m.

	Agosto de 1994
	3,0% a.m.

	1995
	14,8% a.a.

	1996
	9,3% a.a

	1997
	7,5%a.a

	1998
	1,7%a.a


Fonte: Gremaud, 2005.

Ocorrera um crescimento da demanda e da atividade econômica, no entanto, esse crescimento da demanda não ocorria explosivamente, como nos demais planos (heterodoxos), em razão de uma política monetária restritiva. O crescimento da demanda ocorreu pelo fato da queda da inflação. o aumento da demanda provocou a expansão da atividade econômica, com um aumento significativo da produção industrial, principalmente de bens de consumo duráveis e bens de capital.

Verificou-se aqui que o mais importante para o consumidor era a disponibilidade de crédito e a certeza sobre o valor da prestação. Os mesmos mostraram-se insensíveis à taxa de juros real, ou seja, ao custo do financiamento.

4.8. Apêndice econômico

4.8.1. Choque ortodoxo

Política econômica de combate à inflação que consiste em realizar um corte brusco na expansão monetária e redução intensa do déficit público, acompanhado de uma liberalização de preços, para que estes encontrem livremente seu ponto de equilíbrio no mercado. Esta política tem como resultante a elevação da taxa de juros, a redução dos gastos públicos (investimentos), a contenção do consumo e, consequentemente, a recessão econômica, cuja duração e profundidade dependem de uma série de fatores.

4.8.2. Choque heterodoxo

Política econômica de combate à inflação que consiste em aplicar o congelamento de preços em todos os níveis durante um período determinado de tempo e liberalizar as políticas monetária e fiscal. Diante da inflação intensa que diversos países vêm sofrendo a partir do final dos anos 70, a política do choque heterodoxo foi aplicada em vários casos, destacando-se Argentina, Israel, Bolívia e Brasil.
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