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RESUMO

O presente artigo apresenta-se como uma interlocucdo entre o estudo de
Historia e a Economia, por serem ciéncias que se completam nas
Humanidades e por estarem intrinsecamente ligadas, uma vez que O0S
acontecimentos econdmicos influenciam diretamente na vida e no cotidiano
das sociedades, sendo inclusive estudadas como uma vertente de
pesquisa dentro da Historia, com a denominacao de Histéria Econdmica. No
artigo, utilizou-se de método dedutivo analitico, baseado em leitura de obras
renomadas e periodicos, tendo sido a fonte da coleta de dados, tratando-se de
uma pesquisa nhao empirica e bibliografica, com énfase na
interdisciplinaridade. Apresentou-se a inflagdo e seu desenvolvimento
inercial entre as décadas de 70 a 90 e seu controle no Plano Real, com
nascimento na Unidade Real de Valor (URV) em 1994, tendo como
problematizacdo principal a indagacdo de como a segunda fase do Plano
Real contribuiu para combater a inflacdo e estabilizar economicamente a
moeda brasileira.
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INTRODUCAO

A Historia e a Economia s&o duas ciéncias que se completam,
principalmente as ciéncias econbmicas que Sse comprova com 0S
acontecimentos historicos. No entanto, a forma metodoldgica a ser utilizada
pelo historiador frente a uma analise econdmica serd determinada pelas

escolhas feitas, sejam quantitativas ou comparativas conforme as palavras de
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Hobsbawn (2000, p. 123): “... podemos e devemos utilizar as técnicas, modos
de discusséo e modelos da economia, mas ndo podemos nos confinar nos
mesmos.”

O presente artigo apresenta-se como uma analise do fenémeno
inflacionario no Brasil, sua evolucdo a condicdo inercial e como ela
desenvolveu-se na economia brasileira, chegando até sua estabilizacdo na
década de 90 com o Plano Real, ressaltando a importancia da Unidade Real
de Valor (URV) na implantagdo deste plano econémico e sua luta contra a
inflacéo.

Foi discutido o carater inovador da URV em contrapartida a outros
planos econdmicos e o0 congelamento de precos, ressaltando a
problematizacdo de como uma unidade de conta estabeleceu as condi¢des
para a implantacdo do Plano Real sem o0 a criagdo de situacdes
arbitrarias e foi capaz de gerar as condi¢cdes e a conjuntura seguinte para
controlar a inflagdo, demonstrando sua importancia na histéria econémica do
Brasil.

Fez-se a analise da trajetéria da inflacdo no Brasil. O periodo
analisado deu énfase a um momento muitas vezes esquecido, durante o
governo de Itamar Franco (1992-1994), até a criacdo do ainda vigente
Plano Real, talvez pelo seu pequeno tempo de existéncia, entre marco e
junho de 1994, que foi a implantacdo da Unidade Real de Valor (URV).

Esse periodo foi apresentado como a segunda fase do projeto de
criacdo do Plano Real pelo entdo presidente da Republica (ex-ministro da
Fazenda no governo de Itamar Franco) Fernando Henriqgue Cardoso e sua
equipe econdmica, tendo como base do Plano as teorias criadas por André
Lara Resende e Pérsio Arida em 1985.

Inicialmente faz-se necessario esclarecer que a visdo do fenbmeno da
inflagdo apavora o brasileiro devido ao caos econdmico que 0 pais viveu
durante décadas. Atualmente, existem diversas siglas e indicadores (IGP, IPA,
IPC-FIPE, INPC e outros), todas para diagnosticar indices de precos e
oscilacbes econbmicas, tanto que existem expressdes de personificacdo da

prépria economia, fazendo alusdo a forma como o mercado se apresenta
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calmo, nervoso ou tranquilo.

Este estado de alerta impregnado no cotidiano social é oriundo de um
ambiente de alta e descontrolada inflagdo, que assolou o Brasil nas décadas
de 70, 80 e 90 tendo sido controlado somente com a implantacdo do Plano
Real.

A metodologia utilizada para a elaboracéo deste artigo foi a pesquisa e
revisdo bibliografica de obras retiradas de suportes variados, mas
sobremaneira de textos argumentativos reflexivos. Sendo assim, o trabalho se
baseou em diversos autores como Simonsen (1970; 1995) que ressaltou o
fato da correcdo monetaria apresentar-se como uma tentativa de convivio
tdo pacifico quanto possivel com a inflacdo e a incapacidade desta de
suplantar a caracteristica inercial da inflacdo, apresentando a base teoérica
necessaria para subsidiar a analise do fenémeno inflacionario brasileiro.

Para o estudo especifico da URV, contou-se com a contribuicdo de
economistas da FGV como Bresser Pereira (1994), representante de uma
vertente considerada ortodoxa, na analise conjuntural do fenémeno
inflacionario, conceituando a inflacdo e suas caracteristicas inerciais.

Frente a todas as analises possiveis sobre o0 processo
inflacionario, optou-se pela analise econdmica de Mario Henrique
Simonsen, figura ativa na vida politica brasileira no periodo militar e nas
teorias econdmicas frente a Fundacdo Getulio Vargas e a Universidade de
Brasilia. Como professor, trabalhou a questédo inflacionaria e o quanto esta
atrapalhou o desenvolvimento econémico e social do Brasil durante as
décadas de 70, com énfase na década de 80 até sua estabilidade
monetéria com a criacdo do Plano Real e consequente correcdo dos indices
inflacionarios descontrolados. Baseando-se em Simonsen (1970), pode-se
analisar a inflagdo como um fendmeno econdmico que influencia a vida

cotidiana social.
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2 - CONTEXTUALIZACAO HISTORICA

Ao se analisar historicamente a economia brasileira desde o seu
descobrimento tem-se diversos momentos econdmicos oriundos de
necessidades diferentes da metropole. No entanto, independentemente do
periodo analisado, a economia foi guiada por ciclos econdémicos de
fornecimento e exploragdo em geral de matéria prima.

Uma vez caracterizada como uma economia exportadora desde o
império e, apds sua independéncia e mais tardiamente, constatou-se que a
economia e modelo produtivo brasileiro estavam vulneraveis as crises
internacionais e suscetiveis as variacdes de precos de outras moedas e
produtos, fez-se necesséaria a formulacdo de planos e projetos econémicos
que fortalecessem a economia. Momento em que nascem o0s planos
econdbmicos como medidas de planejamento.

Logo no inicio do periodo militar no governo do General Castelo Branco
a luta contra a inflacdo tornou-se eminente e necesséaria. A estratégia foi
corrigir os precos gradualmente via indexadores criados conforme
necessidade do governo, criando uma inflacdo corretiva que originava-se no
proximo indice do governo, construindo uma inflacdo reprimida e
permanecendo incontrolavel.

O periodo entre 1968 e 1973 foi chamado de milagre econémico pela
Histéria Econdmica, onde o crescimento foi maior que 10% ao ano em
diversos segmentos da economia nacional, a exemplo o desenvolvimento da
induUstria, infra-estrutura como siderdrgicas, hidrelétricas, petroquimicas
estatais.

Todo este crescimento foi realizado com empréstimos estrangeiros
junto ao Fundo Monetario Internacional (FMI) e aumento da liquidez
internacional criando uma dependéncia de capital externo e comprometimento
do orgcamento publico para pagamento de juros, porém, nesse periodo, a
inflacdo motivada pelo aumento da demanda de consumo cresceu
alarmantemente e a desigualdade social aumentou.

A década de 80 ficou conhecida pela literatura econémica como a
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‘década perdida”, uma vez que, diversos paises da America Latina se viram
atolados em dividas maiores que seus PIBs - Produto Interno Bruto e
consequentemente com todo seu orgcamento publico comprometido no
pagamento de juros da divida externa, o que por sua fez diminuiu 0s
investimentos publicos.

Durante muito tempo, faltou a percepcéo de que o principal problema
da inflacdo brasileira era a sua inércia, que a realimentava causando um
crescimento exponencial e niveis alarmantes.

Ao final do periodo militar, o Brasil sofreu com a grande instabilidade
econbmica. Em suma, a correcdo monetaria foi uma tentativa de convivio
tdo pacifico quanto possivel com a inflagdo (SIMONSEN, 1970, p.132).

Por esse motivo ela é tida por muitos economistas como responsavel
pelos aumentos persistentes das taxas de inflacdo, uma vez que realimentava
0S precos integralmente. E com esse processo de autofagia guiada pela
correcdo monetaria (indexacdo) a década de 80 deu ao fendbmeno
inflacionario a peculiaridade de inercial.

José Sarney foi inesperadamente alcado a presidente com a morte do
eleito Tancredo Neves em 1985, iniciando seu governo com grande
expectativa do povo brasileiro para conter a recessdo, desemprego e alta
inflacéo.

No inicio de 1986 houve a criagdo do Plano Cruzado com a
implantacdo da nova moeda chamada de Cruzado e acima de tudo, o fim
da correcdo monetaria com o congelamento total de precos.

No entanto, devido a seu perfil inercial ja constituido, posteriormente a
inflacdo voltou a subir e, gragas ao excessivo aumento da renda e
consequentemente do consumo, houve uma crise de abastecimento e
conflitos entre diversos setores da sociedade surgiram.

A indexacdo fazia com que os niveis de preco fossem cada vez
maiores, porém ela era necessaria para a sobrevivéncia da prépria economia.
N&o existiam mais investimentos, fossem eles privados ou publicos, apenas
rendimentos em aplicacdes.

Foi em meio a esse cenario que em mar¢co de 1990, foi implantado o



64

Plano Collor que traumatizou a populacdo brasileira por tamanha violéncia
contra o contribuinte com o confisco de recursos pessoais, onde o dinheiro
que estava depositado nos bancos, em conta corrente, poupanca e
investimentos, foi sequestrado até determinado valor, deixando os correntistas
somente com esse valor dsisponivel. Trauma que acompanhou as proximas
geracbes de brasileiros, apesar de todos os problemas enfrentados no
decorrer da odisséia que foi a criagcdo de uma moeda estavel e forte.

Com a saida de Collor, o vice-presidente Itamar Franco assumiu o
governo, juntamente com Fernando Henrique Cardoso, ministro da Fazenda
(que seria posteriormente o proximo presidente eleito, em 1994).

Neste periodo o governo deixou de atribuir a causa da inflacdo a
especulacdo e admitiu que ele, governo, era um dos grandes responsaveis em
razdo dos gastos publicos.

Logo em 1994, com a eleicdo de Fernando Henriqgue Cardoso para
presidéncia iniciou-se a implantacdo de seu Plano econdmico, dividido em
trés fases que por sua vez estabilizou a economia.

Nesse contexto, a Unidade Real de Valor (URV) foi criada como uma
moeda que nao existiu fisicamente e representou a segunda fase do Plano
Real, sendo uma unidade de conta, ndo sendo uma moeda, ela também néo
circulava.

Foi neste cenario pés impeachament que a URV surgiu, com base nas
teorias e fundamentos tedrico-praticos dos economistas André Lara Resende,
Pérsio Arida e outros economistas da PUC/RJ, que conseguiram conter e
conceitualizar o fendmeno da inflagéo inercial.

A URV pode ser considerada como a incubadora da moeda Real e
criou as bases e condicbes necessarias para a sua implantacdo. No
momento em que foi estabelecida, a URV valia 647,50 Cruzeiros Reais e
todos os dias sua cotacdo variava segundo o que era fixado pelo Banco
Central (BACEN). Nao foi cometido o mesmo erro dos Planos anteriores
congelando os precos, sendo também a forma encontrada para minimizar
problemas judiciais que os outros programas tiveram. (MOURA, 2007)

E, neste ponto de cisdo, adentra-se na principal tematica do artigo: A
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criacdo e importancia da URV para a consolidacdo e implantacdo do
Plano Real e a estabilizacdo econdmica monetéria do Brasil com o combate

a inflagéo inercial.

3 - INFLACAO, HIPERINFLACAO E SUA TENDENCIA INERCIAL

A palavra inflagdo no vocabuldrio do brasileiro tem diversos
significados e quase todos remetem a sensacdes e sentimentos negativos:
medo, incerteza e retracdo financeira, uma vez que, o Brasil viveu em sua
Historia contemporanea periodos econdmicos sombrios, motivados pela
instabilidade econbmica e social criada pela inflagédo, resultante de politicas
governamentais mal planejadas e da conjuntura nacional e internacional.

O periodo mais dramatico foi a década de 80 do século XX, que chegou
a ser caracterizada como: a década perdida, mas existiram episodios da
década de 70 que foram cruciais para o desempenho da economia na década
posterior, como citado no toépico anterior.

No entanto, analisando a inflacdo mais profundamente, € necessario
apresentar suas caracteristicas e como esse fendmeno influenciou a
sociedade e a formacao cultural do povo brasileiro, momento onde h&a uma
ligacdo intrinseca com a Histéria no que tange a formacao cultural, social e
econbmica da populacdo, principalmente quanto a meméria popular de
periodos de hiperinflacao e situagdes vividas a época.

As teorias tradicionais ensinam que os processos inflacionarios podem
ter duas principais explicacdes de génese: ou é uma inflacdo de Custos ou
uma inflacdo de Demanda, ideias convencionais sobre a inflagdo, monetarista
ou keynesiana. Para cada uma delas ha a prescricdo de “remeédios”
especificos como bem tratou (Resende e Arida 1986). Essas regras
tradicionais na literatura econémica foram aplicadas reiteradamente sem éxito,
vez que elas ndo cuidavam nem comportavam os fundamentos tipicos do
caso brasileiro, ndo abarcando, em particular, a questao da inerciabilidade.

A teoria da inerciabilidade da inflacdo ocorre onde 0s processos

inflacionarios cronicos, nos quais permanecem altas taxas de aceleracdo do
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nivel geral de precos sem, no entanto, mover-se para situacoes
hiperinflacionarias. Pode ser detectado um componente autbnomo, ou seja,
um componente que se reproduz em funcdo de si mesmo, chamado de
tendéncia, e um segundo componente, responsavel pela alteracdo do
patamar inflacionario, denominado choque.

Partindo da analise de Simonsem (1970) sobre o movimento da
imflacdo, podemos deduzir que o simples fato de ter havido inflagdo no
momento anterior implica uma tendéncia a manutencao do mesmo ritmo de
crescimento dos precos nos periodos posteriores, desse fendmeno surge a

palavra inercial, aludindo ao primeiro principio da Fisica Dinamica.

4 - UNIDADE REAL DE VALOR - URV

No dia primeiro de julho de 1994, o Real foi implementado. O Real foi a
oitava moeda no Brasil, somente no século XX, no entanto, esse novo Plano
ndo foi uma passagem lenta e gradativa, até mesmo porque 0 pais nao
podia esperar tanto para uma solucdo apés o trauma que foi o Plano Collor II.

Sendo assim, o Plano Real teve que ser instalado por completo em
menos de um ano, e, apresentou trés fases para a sua implementacao. Foi
idealizado pelos tedricos da PUC/RJ, em especial, André Lara Resende e
Pérsio Arida que, desde de 1984, defendiam que a inércia viria da formacéo
de expectativas quanto ao futuro, o que implicaria um comportamento dos
agentes na tentativa de recompor sua renda real meédia.

Lara Resende (1984) assegurou que a moeda indexada seria uma
unidade de conta e exclusivamente uma forma de desindexar a economia,
atrelando e unificando nela todas as referéncias de valor, as quais passariam
a mover de acordo com a nova tendéncia inercial projetada (baseada em
indicadores diarios estabelecidos), eliminando assim o componente inercial da
inflacdo, sendo uma forma viabilizadora da condicdo necesséria, ou seja, a
desindexacdo, desde que fosse admitido algum componente de inércia na
inflacéo.

O grande préstimo que a concepcdo da URV traria seria a
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desindexacdo com a moeda indexada e conseqientemente a eliminacdo da
tendéncia inercial da inflacdo, sendo os precos reflexos ndo mais somente
da inflacdo e sua memdria inercial, seriam atrelados a unidade de valor e
depois, a moeda. Assim, apés controlada em todos os segmentos econdémico-
financeiros, essa inércia em ritmo menor e quase totalmente desacelerada,
haveria o0 nascimento de uma nova moeda, descontaminada daquela memoria
inflacionaria.

Assim, apresentou-se o embasamento tedrico-cientifico para a criacao
da segunda fase do Plano Real, a URV, onde a indexacdo ndo seria por uma
moeda como foi pelo Cruzeiro ou Cruzado e sim por uma unidade de valor
sobre a moeda vigente no periodo. Seria possivel quebrar a inércia e
eliminar a memdria inflacionéaria do sistema de um modo mais natural e
menos traumatico do que o congelamento de precos.

A segunda fase compreende a tomada de medidas para reduzir a
influéncia da inflagdo passada sobre a inflagdo corrente. A idéia central era
reduzir a memoéria que a indexacdo introduz no processo inflacionario,
através da adocdo da URV baseada na inflacdo corrente, que deveria, por
conseguinte, estar subordinada a conviccdo de que o processo de
reorganizacao fiscal estava suficientemente avancado para ser percebido
como irreversivel.

Finalmente, a terceira fase foi aquela em que a economia teve um novo
padrdo monetario, o Real, que sera uma moeda forte e que oferecia um poder
aquisitivo estavel.

Primordialmente a URV foi criada como uma moeda de referéncia para
contratos em especial no mercado financeiro, criando as condigbes
necessarias de previsibilidade que a economia necessitava, desvinculando a
economia da imponderabilidade da inflag&o.

A utilizacdo da URV foi a unica forma que os agentes financeiros
tinham para formalizar os contratos e prever os precgos futuros (inclusive da
moeda) e essa obrigatoriedade, foi possivelmente, o grande responsavel pelo
sucesso da implantacdo da URV, uma vez que a Unidade: disponibilizou a

diversos setores sociais, na busca pela estabilidade econémica, os reais
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mecanismos de crescimento e fomento que uma economia capitalista de
mercado necessita.

Em suma, a URV foi criada para diarizar a economia brasileira, ou seja,
todos os dias oferecia novos valores para um determinado produto mesmo
gue este se estabilizara, organizando a demanda pela renda real e os precos
relativos conforme publicado pelo jornal Folha de S&o Paulo em matéria de

Bresser Pereira:

A inércia inflacionaria deriva da assincronia nos reajustes de precos,
que sdo aumentados defasadamente. E precisamente esse problema
gue o Plano Fernando Henrigue vem resolver ao introduzir, na sua
segunda fase, a Unidade Real de Valor. Ao adota-la o objetivo foi
permitir que os precos de cada mercadoria aumentasse todos os
dias, como acontece até hoje nas economias dolarizadas, em que o
indexador € a variagdo da taxa de cambio. Uma vez obtida essa
sincronizagdo dos aumentos dos prec¢os, bastaria fazer uma reforma
monetéria, transformar o indice- moeda URV em moeda. (BRESSER-
PEREIRA, 1994, p.1)

Ou seja, conforme Arida e Lara Resende (1986), devido aos
longos anos de alta inflagéo, a nova unidade de valor tem sua genialidade,
uma vez que, ndo congela precos ou se sobrepde simplesmente a moeda
vigente alimentando a memédria inercial da inflacdo ela se apresenta como a
nova unidade para precificacdo de valor em contratos e circulagdo bancéria
da moeda vigente, onde os contratos ndo poderiam e nem eram realizados
na moeda oficial fosse o cruzeiro, o cruzeiro novo, o cruzado ou cruzeiro real,
pois devido a inflagdo oscilante e crescente os contratos ndo utilizavam
essas moedas como referéncia futura.

Entre margo e junho, periodo de vigéncia da URV, o Banco Central
fixou o valor diario da Unidade nos termos do Decreto n° 1.066, de 27.02.94.

Neste, estabeleceu-se que:

(...) a variacdo da expressdo em cruzeiros reais da URV do primeiro
ao Ultimo dia do més [deveria] situar-se em um intervalo delimitado

pela maior e pela menor variagdo mensal dos trés indices
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mencionados [IPC-FIPE-3 quadrissemana, IPCA-E-IBGE, IGP-M-
FGV] (BRASIL, 1994)

Resumindo, com o passar dos dias, o Cruzeiro Real, teve seu valor
diariamente indexado a URV, e conseqglentemente o0 governo esperava
uma utilizacdo natural da nova unidade de conta, uma vez que, percebia-se
que o0s precos balizados pela URV continuavam estaveis e previsiveis,
preparando o pais para a introducdo da nova moeda, o Real.

TABELA DE VALORES DA URV

Mar

ia co Abril Maio Junho
647

1 ,50 931,05 1.323,92 1908,68
657

2 .50 931,05 1.323,92 1.942,11
667

3 ,65 931,05 1.345,54 1.942,11
677

4 ,98 931,05 1.367,56 1.976,13
688

5 A7 948,93 1.389,94 1.976,13
688

6 A7 967,16 1.412,74 1.976,13
688

7 A7 985,74 1.435,92 2.010,74
699

8 ,13 1.004,68 1.435,92 2.046,38
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2.157,78

2.157,78
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2.276,91
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2.361,49

2.406,05
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3 ,32
849
4 ,10
864
5 14
879
6 45
879
7 45
879
8 45
895
9 ,03
913
0 ,50
931
1 ,05

1.213,97

1.213,97

1.213,97

1.235,99

1.258,12

1.280,19

1.302,65

1.323,92

1.696,69

1.725,31

1.754,41

1.784,00

1.814,09

1.844,69

1.844,69

1.844,69

1.875,82

Banco Central do Brasil — BACEN

2.499,18

2.547,09

2.596,58

2.596,58

2.596,58

2.647,03

2.698,46

2.750,00
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Sendo assim, a URV teve papel fundamental para a concretizacdo do

plano de estabilizagcdo da economia, pois foi ela que produziu as condi¢des

necesséarias para o Plano Real. A URV concretizou os anseios da populagéo

no que se referiu a previsibilidade ponderada, deu ao Real a credibilidade

perdida em decorréncia de tantos planos econdmicos fracassados. Nessa

segunda fase, ocorreu a balizagdo dos contratos futuros e reestruturagédo do

sistema financeiro nacional, ou seja, ela trouxe o0s requisitos para a

implantagéo do Real.

Foi atravez da URV que os brasileiros puderam acreditar na efetiva

estabilizacdo dos precos e da economia. Com a URV o governo do
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presidente Itamar Franco juntamente com sua equipe econémica
capitaneada por Fernando Henrique Cardoso, concluiu que um dos
principais fatores que causava a inflagdo estava no papel do préprio Estado e
em seu plano de estabilidade tracado desde meados da ditadura, que
concedida grande importancia a politica monetaria, equilibrio fiscal e ao

fortalecimento das entidades estatais.

CONSIDERACOES FINAIS

A Teoria da Inflagdo Inercial foi importantissima para as formulacées
de politicas monetarias no Brasil, esse processo na visdo do presente artigo
ocorreu de forma pacifica e trouxe a seguranca necessaria ao Real, sendo um
momento de cisdo no processo inflacionario da histéria econémica brasileira.

Foi também um momento importante na criacdo da Teoria da
Inflacdo Inercial, com idéias aprofundadas pela PUC/RJ e pela FGV/SP com
0s debates relevantes.

Dentro de um movimento tdo duradouro, acredita-se na importancia
dessa fase na construcdo da estabilidade econémica brasileira; além do
fato que, se este processo tivesse ocorrido em qualquer local do planeta, os
tedricos responsaveis pelo Plano Real, em especial a sistematica gradual da
URYV, estes economistas seriam premiados durante seguidos anos, tamanha
genialidade pela concepcéo tedrico-metodoldgica que conteve um problema
que sempre impediu o pais de crescer social e economicamente, vivendo as
margens da incerteza financeira.

Por fim, a URV teve sua importancia na Histéria Econdmica do Brasil,
na luta contra a inflacdo inercial; quando, em quatro meses, controlou um
processo inflacionario devastador que perdurava por décadas, utilizando-se
da previsibilidade (e também dos erros dos Planos Econdmicos
implementados anteriormente) e necessidade de seguranca juridica da
sociedade e da economia, o governo implantou a URV, que, ao contrario dos
outros planos, ndo substituiu a moeda corrente e sim foi um processo

planejado e gradativo, que conscientizou a populacdo e fez minimizar os
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