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APRESENTACAQ

A presente monografia tratard da questéo da relacdo desemprego e
inflagdo na economia brasileira no decorrer da década de 90. Tratar-se-a de um
estudo da aplicabilidade da Curva de Phillips no referido periodo.

O primeiro capitulo trata da discussdo acerca de como foram feitos os
planos de estabilzagdo pelos quais a economia brasileira passou durante os anos
90. Sio eles: o Plano Collor e o Plano Real. Ambos tiveram impactos no nivel de
emprego, embora tenham resolvido o problema da inflaggdo (o Plano Collor s6 o
resolveu temporariamente dado que constantemente necessitava de reajustes
como foi o caso de sua segunda edi¢do conhecida como Plano Collor Il, embora
tenha fracassado).

O desemprego decorrente, em ambos 0s planos, ¢ conseqiéncia das
medidas macroecondmicas utilizadas como instrumentos de combate 3 inflagéo.
O Plano Collor através do confisco dos ativos financeiros casou o decréscimo do
nivel de atividade agravando o problema do desemprego, além do que em alguns
momentos foi adotada explicitamente uma estratégia recessiva e de arrocho
salarial para combater a elevagéo da taxa de inflagdo. O Plano Real alicergado na
aceleragéo da abertura comercial, com taxa cambial valorizada e altas taxas de
juros também possuem impactos negativos no nivel de emprego, dado que a
abertura comercial desenfreada pode levar a desindustrializagdo e perda de
postos de trabalho, a taxa cambial valorizada deteriora a balanga comercial
piorando as condi¢Oes de exportacdo, de forma a também se perder empregos
neste setor e, por Ultimo, as altas taxas de juros que inibem o investimento e
atraem somente o capital externo especulativo.

O segundo capitulo estudara as seguinte relagdes econometricas:

a) entre inflagéo e desemprego;

b) indice de rendimento médio real dos assalariados e desemprego;



¢) inflagdo e indice de rendimento médio real dos assalariados.

O objetivo & verificar se, realmente houve a obrigatoriedade entre se optar
entre menor inflagdo as custas de maior desemprego, ou seja, constatar se a
derivagéo da Curva de Phillips que relaciona inversamente inflagdo e desemprego
pode ser constatada na economia brasileira durante a década de 90. O indice
inflacionario usado para a elaboragdo deste estudo foi o IGP ~ DI da Fundagéo
Getulio Vargas, por se acreditar que pelo fato de ser um indice geral de precos
deve possuir maior preciséo; quanto ao indice do desemprego, o adotado foi a
PME {Pesquisa Mensal de Emprego) do IBGE, pois embora possua muitas falhas
em sua metodologia de calculo (ndo discutir-se-a estes problemas ao longo desta
monografia, dado que este n&o é o objetivo da mesma), é considerado um calculo
oficial da economia brasileira.

O terceiro discutira e fard uma comparacgdo entre o Plano Cruzado e o
Plano Real. O primeiro demonstra queda da inflagdo e impactos positivos no
mercado de trabalho com aumento do nivel de emprego e dos salarios reais. O
segundo, embora tenha ocorrido a elevagio dos salarios reais, ndo se observa
aumento do nivel de emprego, muito pelo contrario, o que se nota € a elevagéo da
faxa de desemprego.

Por Gltimo ter-se-a as conciusfes finais apds o estudo dos trés planos de
estabiliza¢do e dos testes econometricos. O intuito € analisar que o instrumental
macroecomico utilizado para o0 combate a inflagdo é que € responsavel pelo
aumento (Plano Collor e Plano Real} ou decréscimo do desemprego (Plano

Cruzado).



CAPITULO 1

PLANO COLLOR E PLANO REAL:
UMA VISAO GERAL

1.1INTRODUCAQ

Durante a década de 90, observou-se até o presente momento, dois
marcantes planos de estabiliza¢fo: o Plano Collor e o Plano Real. Ambos visavam
em sua esséncia o combate a inflagdo, mas segundo seus mentores também por
possuiam o objetivo de impulsionar a nagéo brasileira para a modernidade.

Ver-se-4 que ambos possuiram impactos no nivel de emprego, dado os
instrumentos utilizados. O presente capitulo tratara desta discussio acerca de
como foram feitos ambos os planos e como tiveram impactos no nivel de
emprego. Serd possivel notar que, embora tenham recorrido a instrumentos
diferentes para a sua execugdo, ambos aumentaram o desemprego na economia

brasileira.

1.2 PLANO COLLOR E SEUS DESMEMBRAMENTOS

Apds um longo periodo no qual as eleigcSes se davam de maneira indireta,
em 1989, os brasileiros puderam eleger o seu Presidente da Republica. Foi eleito
em segundo turno Fernando Collor de Melo, candidato do entdo partido PRN. O
presidente eleito assumiu seu mandato em margo do ano seguinte (1990) e uma
de suas primeiras atitudes foi um plano de estabilizagdo dado que a inflag&o
atingira valores absurdos. O primeiro trimestre foi marcado por instabilidade e pela

possibilidade de um processo inflacionario.’

' A inflagiio possuiu trajetoria ascendente deste maio de 1989 quando atingiu o patamar de 13,26% sendo
mais que o dobre do observado ne més anterior (5,36%). Em dezembro, a inflagio ji era da ordem de
53,55%, de forma que em margo (més que o presidente eleito Fernando Coller de Mello tomou posse) ja
ultrapassava os 70%.



O plano, cujo nome oficial era Plano Brasit Novo foi langado no dia
16/03/90 (um dia apds a posse do novo presidente) ficou conhecido como Plano
Collor. Ele se firmava em quatro pilares: reforma monetaria, ajuste fiscal, politica
de rendas e reforma do comércio exterior. A equipe econdmica partiu da crenga
de que o problema central da economia brasileira estava na crise fiscal do Estado,
o que segundo Bresser Pereira (1991) diz ser um diagnéstico correto:

"A nova equipe econbmica partiu de um diagndstico correfo de que o
problema central da economia brasileira consistia na crise fiscal do Estado. Essa
crise, definida pela incapacidade do Estado de se financiar a nao
inflacionariamente, esta na base da estagnaggo brasileira nos ultimos dez anos e
do regime hiperinflacionario que a caracleriza desde, pelo menos, 1987."(pag.:09).

Fabricio Augusto de Oliveira (1991) partilha de uma opini&o similar:

"Conhecido como Plano Collor, 0 novo programa de estabilizagdo partiu de
um diagndstico técnicamente correfo sobre a crise inflacionaria e , para combaté-
fa, combinou medidas de cunho heterodoxo com outras de natureza
ortodoxa..."(p.14 e 15).

Apesar de estar embasada nos quatro pilares citados, a politica adotada
tinha duas peg¢as nucleares:

Uma se constitui pela reforma fiscal, a qual possuia o intuito de conferir
maior confiabilidade as finangas plblicas , além de estancar o financiamento
inflacionario ao qual o governo constantemente recorria para fechar suas contas.
A meta era um superavit fiscal operacional da ordem de 2% do PIB em 1990 ( as
estimativa anteriores eram de déficit operacional de 8% do PIB para o ano).
Procurar-se-ia atingir a meta através dos seguintes métodos:

+ combate a sonegacdo: proibi¢do de cheques ao portador em valores superiores
a US$100 e extingdo das aplicagbes financeiras ac portador;

« imposto de capital: 8% de Imposto sobre Operag¢des Financeiras (IOF) sobre
depédsitos superiores ao valor de US$9.000;

¢ anuncio de fiscalizagéo do recolhimento do Imposto de Renda (IR) sobre a

atividade agricola;



¢ eliminagao de isengdes e subsidios;

o pequeno aumento das aliquotas de IR e de IPI (Imposto sobre Produtos
Industrializados;

+ PirvatizagGes:

- criado o0 Programa de Desestatizacdo que s6 decolou de fato um ano depois

com a primeira venda importante, a Usiminas, no final de 1991.

- criados os Certificados de Privatizagdo (CP) de subscrigdo obrigatéria pelos

bancos e fundos de pensdo, com receita estimada em US$5 bilhdes (porém na

pratica o valor foi bem menor em 1990).

Com estas medidas o governo visava sanear as suas contas procurando
afetar positivamente as expectativas dos agentes econdmicos.

O outro nlcleo era formado pelas medidas referentes a reforma monetaria.
Esta partia do pressuposto de que havia excessiva liquidez presente na
economia e que era decorrente da fragilidade financeira do Estado e do
descolamento entre riqueza financeira e riqueza real. De certa maneira, esta tese
se baseava na teoria quantitativa da moeda em que o nivel de precos é
dependente do nivel de moeda que esta presente na economia em questéo.

A principal e mais marcante caracteristica da reforma monetéaria foi o
confisco dos ativos. A grosso modo ficariam retidas nas contas bancarias o
excedente a Cr$50.000,00, ou seja, este era o valor maximo que poderia ser
retirado. Outro ponto da reforma monetaria foi a mudanga de moeda de cruzado
novo (0 mais habitual era chama-la somente de cruzado) para cruzeiro na
condigdo de um para um, ndo houve portanto, como era de praxe em outros
planos, o corte de trés zeros na moeda nacional.

Quanto a politica salarial, tem-se que os salarios de margo seriam
corrigidos pelo indice inflacionario do més anterior; a concepgéo era de que os
precos tivessem um comportamento retroativo, dado que os salarios ndo
acompanhariam a sua evolugdo. E evidente que tal medida foi desfavoravel aos

trabalhadores brasileiros, pois corroeu parte do poder de seu poder de compra.



QOutro pilar do Plano Collor foi a politica de rendas. Esta consistia em um
congelamento de pregos por tempo determinado e contava com a figura de um
prefixador para pregos e salarios. O papel da politica de rendas era apagar a
memoria inflacionaria do sistema e servir como um instrumento de coordenagéo
de reajustes de pregos faciltando a saida do congelamento. A prefixagdo
pressupunha, portanto, a manutengéo de regras de indexagao.

No campo externo, as medidas antiinflacionarias visando conjuntamente
um processo de modernizaggo foram a introdugdo do regime de ¢ambio flutuante
e a proposta de liberalizagdo das importagdes, de forma a submeter os grandes
oligopdlios brasileiros a concorréncia internacional visando sua modernizagéo e
aumento de sua eficiéncia. Com a mudang¢a do tipo de cambio, retirou-se do
Estado o encargo de definir a paridade cambial, deixando tal "obrigagdo" para o
mercado, assim tanto ¢ mercado como os formadores de preco deixaram de
contar com a indexacdo cambial para balizarem seus ajustes, retirando-se do
processo este elemento de instabilidade. Quanto as importagGes, as tarifas foram
reduzidas com o intuito de fomentar a sua entrada visando através da competicéo
com os produtores nacionais estimular a queda de pregos e impulsionar algum
tipo de modernizagdo, dado que para se manterem ‘vivos" , 0s oligopdlios
deveriam se modernizar para ndo demolirem frente a maciga entrada de produtos
importados.

No curto prazo, o plano foi um sucesso quanto a inflagdo. Esta despencou
de um patamar 80,75% no més de margo para somente 17,24% no més de abril
atingindo somente um digito no més seguinte (maio: 9,9%).2

Embora, no curto prazo, o resultado quanto a inflacdo tenha sido
satisfatorio, observou-se impactos marcantes no emprego. O confisco dos ativos
associado & grande contracdo fiscal e a abertura externa contribuiram para o

agravamento do desemprego.

2 Os dados referentes ao indice de pregos correspondem aos dados do IPC (indice de Pregos ao Consumidor)
do IGP - DI Fundacdo Getilio Vargas.



Apesar de tamanhas transformagdes na economia, os efeitos da politica
econOmica ndo se fizeram sentir ao longo dos trés primeiros trimestres. Nestes, os
efeitos depressivos no tocante ao mercado de trabalho ainda nido se faziam
presentes.

Os impactos recessivos da contracdo crediticia € monetaria decorrentes do
confisco de ativos se fizeram notar no dltimo trimestre e 1990 quando a inflagéo
se aproximou de patamares proximos a 20%, de forma que de outubro a
dezembro observou-se um decréscimo da ordem de 2,9% no nivel de emprego.

O ano de 1990 foi marcado com uma das maiores retragdes da atividade
econdmica dos ultimos anos apresentando uma taxa de desemprego de 3,93% e
uma reducdo de 4,6% sofrida pelo PIB. Este nivel de desemprego significou um
aumento de aproximadamente 76% em relagdo ao indice de desemprego do
mesmo més no ano anterior, no qual o valor observado era de 2,36%.°

A deterioragdo do mercado de trabalho em 1990 teve como um de seus
principais componentes a queda do poder de compra dos trabalhadores. Segundo
a PME - IBGE, a queda dos rendimentos médios reais foi da ordem de 31,1%
entre dezembro de 1989 e de 1990 para o total da populagdo ocupada. Segundo
dados do DIEESE, o salario minimo apresentou em 1990 um poder de compra
médio dos mais baixos de toda a historia, sendo 28,5% inferior a média de 1989.

A nova politica salarial determinava que, no dia 15 de cada més, a partir de
abril, seria feita uma estimativa da inflagdo do més corrente de modo que seria o
parametro de reajuste do salario do mesmo més, percentual este - garantia a
equipe econdmica - seria maior que ¢ patamar inflacionario. Porém, a expectativa
inicial era de que ao menos no més inicial do Plano, a inflagéo fosse negativa ou
ao menos nula, assim fixou-se em zero o reajuste dos salarios, além do que havia
o tremor de que a prefixagdo de algum reajuste positivo desencadeasse um
processo em cadeia. A divulgacdo da estimativa do nivel de pre¢os acima da

expectativa inicial fez com que o governo abandonasse esta espécie de

* Os dados referentes ao nivel de desemprego cotrespondem a pesquisa feita pelo IBGE (PME - Pesquisa
Mensal do Emprego/IBGE). O conceito utilizado € o desemprego aberto.
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prefixagéo e partisse para um abandono de controle de precos, onde salarios
deveriam ser acordados entre patrdes e empregados. Na verdade, a equipe
econdmica passou a argumentar que a perda do poder de compra dos saldrios
colaboraria para o éxito do plano de estabilizagdo, através da contencdo da
demanda agregada. Os sindicatos eram coniventes com tais medidas, além de
assinar acordos para redugéo da jornada de trabalho e de salarios visando
menores pressdes no nivel de emprego.

Estas medidas, que aprofundavam ainda mais a recessdo, partiram do
diagnostico de que o causador da inflagdo era o excesso de demanda
(aproximadamente em junho quando se observa uma trajetéria ascendente da
inflagéo). Assim utilizou-se do arrocho salarial j& descrito associado a politica
fiscal e monetaria restritivas. Claro esta que tais medidas contracionistas afetaram
o nivel de atividade. Porém, segundo o IPC do IGP - DI/ IBGE, a inflagdo
continuou em trajetoria ascendente até fevereiro de 1991 quando apresentou 0
patamar de 21,53%.

A inflagdo so retornou a cair em margo de 1991 devido aos efeitos do que
ficou conhecido como o Plano Collor ll. Este foi editado em 31 de janeiro de 1991.

Com o Plano Collor Il, a inflag&o caiu e permaneceu em um digito até maio
de 1991 quando era da ordem de 7,05%.

A segunda edigdo do Plano Collor se caracterizou pelo seguinte receituario:
¢ um tarifago seguido de um congelamento de precos;

e um congelamento de salarios a partir de 28 de fevereiro até junho pela média
do poder aquisitivo dos ultimos doze meses, sendo livre a negociagdo salarial
dai por diante com unificagdo das datas base em julho;

» reajuste dos aluguéis condizente com o dos salarios,

» criac@o da TR para corrigir cadernetas de poupanga e impostos;

s criacdo dos Fundos de Aplicagbes Financeiras (FAF), em substituigdic ao
overnight e fundos de curto prazo, assim seu objetivo era garantir fontes de
financiamento para o setor pablico e alongar o perfil de sua divida interna;

¢ um severo programa de contengio de verbas orgamentarias.

i1



Segundo palavras de Bresser Pereira (1991) a inconsisténcia do Plano
Collor 1l reside no tarifago:

‘o governo adotou o congelamento, mas sem o necesario preparo. O
tarifago & sua principal inconsisténcia. Aumentar o petréleo em 46,8 por cento, a
energia elétrica em 59,5% por cento, as tarifas telefénicas em 58,7% por cento e
esperar que os agentes econbmicos ndo procurem, nos meses seguinfes,
repassar esses aumentos de custos para pre¢os é irrealista.” (p.60).

Com o Plano Collor |l, medidas recessivas continuam sendo tomadas como
€ 0 caso do ajuste fiscal com abruptos cortes de gastos. Utilizou-se ainda de
politica monetaria restritiva com o intuito de inibir movimentos indesejados em
relagéo ao consumo e aos mercados especulativos.

Visando impedir o risco de uma dolarizagdo, ¢ governo encontrou como
saida a indexagao da moeda em relagédo a TR que foi a taxa referencial de jurcs.

Com tais medidas, a inflagdo comegou a declinar tanto devido a medidas
recessivas como pelo congelamento imposto pelo governo. O patamar
inflacionario manteve-se em apenas um digito de margo a maio.

Frente a tais medidas, o indice de desemprego teve uma trajetdria
ascendente, sendo 5,41% em fevereiro, §,89% em marco, apresentou uma ligeira
queda em abril - 4,76% - e voltou a subir em maio - 5,7%.

Em maio, houve uma troca de ministros, de forma que Zélia Cardoso de
Mello deixa o ministério e da lugar a Marcilio Marques Moreira. Inicialmente, este
adotou uma estratégia na qual o0 cerne era a liberalizagéo de precos. E claro que
tal forma levou a uma aceleracao infalcionaria atingindo o patamar de 25,36% em
novembro de 1991.

Apo6s um periodo conturbado, no qual a liberalizagdo de pregos levou a
ascendéncia da inflagdo, a partir de agosto, Marcilio Marques Moreira deu
preferéncia ao uso de uma estratégia recessiva de combate a inflagdo ao mesmo
tempo em que contava com um cenario externo favoravel. Apés ligeiras quedas
na taxa de desemprego em junho e julho (4,86 e 3,82% respectivamente), a

estrategia de Marcilio ja & visivel no més seguinte quando o desemprego atinge o
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nivel de 4,03% de forma que cresce até o final do ano quando ja é da ordem de
4,45% em novembro e 4,15% em dezembro.

Além de adotar uma estratégia recessiva como forma de combate a
inflaggo, contou ao mesmo tempo com um contexto externo favoravel devido as
expectativas de fechamento de acordo com o FM| e com credores privados
externos, de forma a reverter expectativas desfavoraveis no longo prazo. Adota
um estilo de relacionamento mais cordial para com empresarios e outros setores
da sociedade, ndo aos chogues e continuidade de politica monetaria e fiscal
restritiva e juros altos.

O ftripé politica monetaria e fiscal restritivas e juros altos impactos
negativamente o nivel de emprego. Todas as trés reduzem o nivel de atividade,
de forma que as duas primeiras reduzem o consumo e a Gltima encarece o
investimento.

O movimento crescente da inflagdo casou o descolamento da TR frente a
inflagdo, de modo que a taxa de cambio que era atrelada a TR comegou a
valorizar desde junho impondo perdas ao setor exportador e indiretamente
contribuindo para o crescimento do nivel de desemprego. Ha inicio de
especulagdo contra o cambio; as autoridades econbémicas sinalizaram que
entregariam o ajuste do cdmbio ao mercado, o que casou maiores especulagies.

Apds todo este periodo conturbado, a politica econdmica reafirmou-se
ortodoxa, abandonando quaiquer possibilidade de congelamento aprofundando
ainda mais a liberalizagdo de precos e juros altos para conter impetos
especulativos, de forma que a entrada de ddélares contribuiu para o afastamento
de uma crise cambial.

A inflagdo no decorrer do ano de 1992 oscilou no patamar dos 20%. O nivel
de desemprego continuou a crescer, de forma a ultrapassar a casa dos 6% em
alguns meses, sendo as taxas mais elevada observadas até entéo.

O agravamento do desemprego € decorrente do retorno de ajustes
recessivos e juros altos. O ano em questdo € marcado por profunda instabilidade,

ja que o presidente em exercicio, 0 qual fora eleito em segundo turno em
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dezembro de 1989 - Fernando Collor de Mello - corria o risco de sofrer
impeachment como de fato ocorreu. Tal contexto inibia qualquer tipo de
investimento, principalmente os estrangeiros de forma a afetar o nivel de
atividade da economia brasileira.

Collor sofreu o impeachment em setembro daquele ano, sendo condenado
a oitos anos sem direito a se candidatar a qualquer cargo politico. Assumiu entdo
o Vice-Presidente, ltamar Franco, o qual permaneceu no cargo até o fim do
mandato em dezembro de 1994, de forma que seu sucessor - Fernando Henrique

Cardoso - assumiu em 12 de janeiro de 1995,

1.3 PLANO REAL

Em maio de 1993, Fernando Henrique Cardoso (FHC) toma posse como
Ministro da Fazenda. A inflagdo estava na ordem de 30% de aceleragéo lenta,
porém persistente. O Programa de Estabilizagéo Econdmica foi langado em 7 de
dezembro de 1993, explicitou as trés fases iniciais do programa colocando o
ajuste fiscal como précondi¢do para o éxito do programa.

FHC e sua equipe econdmica adotaram uma politica conservadora e
apresentaram o Programa de Agdo Imediata com énfase total no ajuste de contas
publicas onde seus desequilibrios eram apresentados como a causa fundamental
da inflagdo crénica brasileira. O argumento era de que no Brasil ocorria o efeito
Oliveira Tangi as avessas, ou seja, quando a inflagdo cai, o déficit publico
aumenta, dado que os impostos sdo protegidos contra a inflagdo porém as
despesas sdo determinadas em termos nominais. Assim, a arrecadagédo diminui e
a despesa aumenta; a inflagdo é encarada entdo como um financiador do Estado,
fogo quando ela fosse extinta, o Estado deveria estar equilibrado ja que perderia
uma de suas fontes de financiamento.

[nicialmente, as metas de FHC eram cortes no orgamento, renegociacao da
divida externa, reorganizagdo do relacionamento contabil entre Banco Central

(Bacon) e Tesouro Nacional.
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Enquanto a inflagdo permanecesse elevada, o déficit nominal permaneceria
elevado dado que inclui o pagamento de juros nominais (juros reais somados a
inflagdo) mesmo que o déficit operacional estivesse sob controle (o déficit
operacional inclui o pagamento de juros reais, ou seja, 0s juros nominais
descontados a inflagdo, é portanto a analise real da divida publica). Déficit
nominal elevado seria sinénimo de expansdo monetaria para ajustar o setor
publico, o que desencadeia o processo inflacionario. Portanto, a questdo era mais
monetaria do que fiscal.

O governo opta por fazer um amplo programa de reforma monetaria, pois
nédo acreditavam que o congelamento sanaria o problema, além do que técnicas
gradualistas de combate a inflagéo (controle de pregos chaves), segundo a equipe
econdmica ndo funcionaria no Brasil.

O plano de estabilizagdo teve sua origem na contemplacdo do ajuste fiscal.
No inicio da gestdo FHC como ministro da fazenda sinalizou-se a disposigao de
austeridade no terreno das contas publicas. A primeira exposi¢cdo deste objetivo
se refere ao Programa de Ac¢do Imediata (PAl) cujos mecanismos eram os
seguintes: corte emergencial de gastos, equacionamento da inadimpléncia de
estados e municipios, reorganiza¢do do setor publico, maior controle sobre os
bancos estatais, inicio do saneamento dos bancos federais e reorientagdo do
programa de privatizagéo. Para o suposto éxito do Plano, a principal medida
consistiu na criacdo do Fundo Social de Emergéncia (FSE) cujo objetivo era
aumentar a arrecadacdo e permitir maior flexibilidade na gestéo orgamentaria de
1994 e 1995. A finalidade desta primeira etapa era provar que o dgoverno era
capaz de manter suas contas equilibradas sem recorrer ao financiamento
inflacionario, dado que o déficit publico estava, segundo a equipe econdmica, no
cerne da questado da inflagéo.

Além desta fase inicial de ajuste fiscal, o plano também possuia outros dois
passos: introdugdo da unidade de conta - Unidade Real de Valor - (URV)  para

alinhar os precos relativos mais importantes da economia; e a conversdo da
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unidade de conta para o papel de meio de pagamento através de uma paridade
com a moeda inflacionada até entéo utilizada.

A linha de reforma monetaria foi longamente debatida pela equipe
econdmica, de modo que englobaria duas etapas: inictalmente se daria a troca da
velha moeda inflacionada pela nova estavel come unidade de valor, futuramente
a unidade de conta se transformaria em meio de pagamento. Em outros termos, a
concepgédo era de construir uma unidade de conta doméstica a qual recebeu o
nome de Unidade Real de Valor (URV) mantendo a paridade de um para um
frente ao délar (1 URV = 1 délar). O valor da URV expresso na moeda doméstica
seria estabelecido pelo Bacen possuindo a inflagéo como parametro.

Todos os contratos e pregos e salarios seriam convertidos em URV
substituindo assim os diferentes indexadores que atuavam em diferentes
periodos.

A idéia inicial de conversdo totalmente livre ndo foi possivel devido a
irredutibilidade dos salarios nominais determinada pela Constituicdo; de acordo
com a lei, os salarios do setor privado eram reajustados pela taxa de inflagdo a
cada quatro meses com uma corre¢ao parcial no segundo més ( se a negociagdo
fosse livre, os trabalhadores esperariam o pico salarial no final do quadrimestre e
requereriam a conversdo em URV, de modo que isto se traduziria em presséo
inflacionaria, ja que o pico dos salarios era em média 30% superior 4 média
salarial no decorrer do quadrimestre), assim optou-se que a conversido dos
salarios para URV seria de acordo com a média do quadrimestre. Este tipo de
regra de conversdo também foi usado para aluguéis e mensalidades escolares.

Todos os contratos passaram a se beneficiar da indexagéo diaria, de forma
que a URV seria corrigida diariamente mantendo a paridade com o dolar.

A principal finalidade desta etapa era o realinhamento de pregos relativos,
uma vez que a existéncia de diferentes indexadores com diferentes prazos levava
a uma grande dispersdo de pregos, ja que enquanto alguns bens e servigos
estavam sendo reajustados, outros estavam ainda em defasagem. Este

descompasso entre 0s pre¢os poderia levar a pressdes inflacionarias na medida
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em que os pregos defasados procurassem ser corrigidos. Esta indexagdo nio
sincronizada fornecia o componente inercial da inflagio brasileira.

Em 12 de julho de 1994, apds um periodo de quatro meses de conversdes,
0 Bacen passou a emitir a URV como a nova moeda que serviria de meio
pagamento € que se denominou de Real. A paridade cambial foi estabelecida em
R$1,00 = US$1,00 como teto superior onde o Bacen se comprometia a vender
délares toda vez que o teto fosse alcangado, porém nao interviria no mercado
para valores menores, de forma que tal politica ficou conhecida como banda
assimétrica, ja que possuia um limite superior {(R$1,00) porém com limite inferior
indefinido (que na pratica provou ser aproximadamente R$0,83). Como
estabelecido na proposta inicial, a data de conversao foi anunciada com 30 dias
de antecedéncia, sendo que R$1,00 equivalia a CR$2.750,00 (sendo este o valor
em cruzeiros reais de uma URV no dia anterior (30/06/94)). A partir de entéo,
todos os contratos expressos em termos reais (URV) passaram a ter seu valor fixo
em termos nominais ( em Reais).

Vé-se, portanto, que as principais caracteristicas da reforma monetaria
foram:

1) desindexacgéo precedida de indexacg&o plena;

2) reforma monetaria preanunciada,

3) ndo houve confisco de ativos;

4) estabilizagdo ocorreu em contexto de economia em expansio.

Houve muita discusséo acerca do periodo de duragdo da URV. Alguns
economistas argumentavam que pelo fato dos salarios terem sido convertidos
pela e, portanto, a maior parte do trabalho ja estar concluida, a URV deveria durar
seis meses. Porém havia uma outra corrente que pregava que o periodo deveria
ser encurtado e ndo estendido; o cerne do argumento desta linha de pensamento
estava em acreditar que, passada a euforia dos trabalhadores contentados com a
corregdo mensal de seus salarios (ndo mais quadrimestral como era antes), ter-
se-ia um periodo de insatisfacdo dado que os salarios continuariam sendo

recebidos em cruzeiros reais e ndo em URV (esta era somente uma unidade de
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conta), 0 que causava um distanciamento entre despesas e rendimentos no
sentido de que pregos como aluguéis e mensalidades escolares, embora também
estivessem convertidos em URY, poderiam ter prazos de vencimentos diferentes
dos recebimentos dos salarios, assim a inflagdo diaria continuaria a corroer o
poder de compra dos trabalhadores. O grupo que pregava o alongamento do
periodo da URV se baseava no fato de que ainda ndo se observava uma estrutura
politica forte para a fransigéo, de forma que a URV deveria se estender até a
posse do novo governo. Por fim adotou-se o periodo de quatro meses.

Com base em planos de estabilizagdo anteriores, como o Plano Cruzado
cuja base foi o congelamento, os agentes com receic de que tal instrumento fosse
novamente utilizado, propulsionaram uma aceleragdo inflacionaria no final do
periodo de URV, pois acreditavam que pregos poderiam ser reduzidos caso
houvesse um total desalinhamento de precos, além do que uma subida de pregos
em reais logo com sua introdugéo seria mais visivel podendo induzir a resisténcia
dos consumidores.

Dois mecanismos de defesa salarial foram criados: ¢ primeiro diz respeito
ao fato de conceder aumento salarial na data base subsegiiente para as
categorias nas quais tivesse ocorrida perda; a perda era calculada tomando como
base o salario dos guatro meses em que vigorou o URV comparando-oc com a
soma dos salarios dos mesmos quatro meses caso ainda prevalecesse a lei
anterior, observou-se gue a soma em URV era superior na maioria dos casos, 0
que contribuiu para a prevengédo de criticas quanto a possiveis perdas salariais
quando da conversdo em URV. O segundo mecanismo introduzia um indice oficial
de prego para medir a inflagdo em Reais, sendo que este serviria para a corregéo
salarial ao longo de 12 meses.

Devido a pressbes de aluguéis residenciais e outros servigos, a inflagéo
acumulada, nos dois primeiros meses, esteve na ordem de 12%.

A reforma monetaria foi possivel gracas ac acumulo de reservas que se
deu desde 1992. O diferencial de juros nos primeiros meses do Real contribuiu

para a maciga entrada de fundos estrangeiros no pais, ocasionando a apreciagéo
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da nova moeda frente ao dodlar. No tocante as medidas puramente monetarias,
tem-se que o governo enfatizou a restricdo a capacidade de criagdo de crédito,
estabelecendo um compulsério de 100% sobre os depésitos a vista, isto poderia
propiciar a quebra de muitos bancos.

Houve aquecimento da economia pelos seguintes motivos:

1) com o fim da inflagdo, também teve fim o imposto inflacionario que corroia os
salarios das camadas mais baixas que ndo possuiam acesso a conta remunerada
que protegiam o dinheiro contra a inflagdo; com inflagdo, esta camada da
populagdo procurava comprar tudo de que necessitasse no comego do més para
gue o seu salaric ndo fosse corroido, porém isto nem sempre dava certo, dado
que 0s comerciantes ao perceberem o fomento da demanda no comego do més,
antecipavam os aumentos de pregos para ¢ més anterior; assim o fim do imposto
inflacionario contribuiu para 0 aumento da demanda.

2) a variagéo dos pregos relativos dos ativos reais diminuiu com o fim da inflagéo,
tornando a poupanca um meio pouco atraente de investimento; tornou-se mais
vantajoso, a aquisicio de ativos reais (imoveis, carros, etc).

3) diminuigéo da incerteza quanto a renda real, assim o consumo também é
estimulado por este fato, ja que a poupanga n&o foi mais utilizada como um meio
de se precaver de tal incerteza.

A abertura econdémica tambeém foi acelerada, de forma a contribuir para a
reducao dos precos, além de sanar este aumento de demanda, considerando que
a capacidade produtiva j& estava no seu patamar maximo. A importagdo foi
largamente beneficiada pela grande valorizagdo da taxa cambial causada pelo
diferencial de juros brasileiros frente ao mercado internacional.

Nao foi usado nenhuma espécie de ajuste recessivo como ocorreu no
Plano Collor em varias de suas fases. Vés-se que, o desemprego nos primeiros
meses do Real, oscilou na faixa dos 5% (agosto: 5,49%; setembro: 5,05%:
outubro: 4,53%; novembro: 4%; dezembro: 3,42%).

E nesta fase, em que houve aumento de demanda, que a economia

brasileira foi péga pelo efeito Tequila da economia mexicana. O Governo recorreu
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entdo a uma minidesvalorizagdo da ordem de aproximadamente 5%, além de
elevagdo da taxa de juros e contengdo do crédito, o que aumentou a
inadimpléncia e causou diversas quebras de bancos. Fez-se o0 PROER, um
programa de recuperaglo para evitar quebradeira ainda maior, de forma salvar
alguns bancos.

A contengdo do crédito foi a forma utilizada pelo governo para conter o
aquecimento da economia. em palavras de Edmar Bacha (1997) vés-se o porque
do governo estar preocupado com o nivel de demanda:

‘A expansdo da demanda interna, associada & orientagdo favoravel as
exportagles, teve duas grandes conseqiiéncias, ja no fim de 1994: um elevado
grau de ulilizagdo da capacidade da industria e uma répida deterioracdo da
balanca comercial. O comportamento do indice de pregos industriais no atacado,
da Fundacédo Gettlio Vargas (........... ) indica que a combinacgdo entre as pressoes
de custo d as de demanda eram suficientemente fortes para provocar um
movimento ascendente da inflagdo (......... ).”7 (p.44).

Os impactos no nivel de desemprego se fizeram sentir mais presente a
partir de 1996 quando ele possuia patamares préximos a 6%, declinando somente
a partir de julho, porém no ano seguinte, ja se observa ascendéncia novamente.

Embora a recessdo ndo tenha sido usada como instrumento confra a
inflagdo, ela se faz presente de forma persistente e crescente principalmente, a
partir de 1997, apresentando algumas quedas de juiho em diante. Isto é
decorrente da forma pela qual o processo de estabilizagdo foi concebido. Este,
tendo como base a ancora cambial, desfavoreceu o setor exportador e beneficiou
o setor importador, 0 que casou perda de empregos pelo setor exportador.

A entrada de produtos importados fez com que as empresas brasileiras que
ainda ndo estavam preparadas para a concorréncia, se ajustassem da forma que
lhes fosse menos custosa, muitas vezes com demissdes. A constante taxa de
juros elevada e a contengéo do crédito visando o controle da demanda também se
constituem em fatores de aumento do nivel de desemprego, ja gue o investimento

direto ndo se torna atrativo e o corte de crédito diminui o consumo que poderia,
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segundo vertentes Keynesianas, aumentar a demanda por for¢a de trabalho caso
ele fosse fomentado.

O Brasil possui vulnerabilidade externa muito elevada, pois quaisquer
turbuléncias no mercado internacional afetam negativamente a economia
brasileira. O método mais usado é a elevagéo da taxa de juros para que os
capitais externos ndo se mantenham no pais, é claro que tal elevagdo através de
um efeito em cadeia para a diminuigdo do nivel de atividade no pais; inicialmente
porque afeta diretamente o investimento direto, sendo os empréstimos mais caros
e o retorno no mercado financeiro maior;, além dos investimentos, afeta também o
consumo, pois com taxas de juros mais elevadas, os financiamentos também se
tornam mais “caros”, a ponto de diminuir a demanda.

A crise mexicana (1995) a crise asiatica (1997) e a crise russa (1998) séo
os exemplos em que o Brasil adotou tal estratégia devido a sua grande
dependéncia dos mercados financeiros externos. Com a crise russa, o governo
aumentou a taxa de juros para 50% ao ano, a fim de impedir a saida de capitais

externos, devido a uma possivel desvalorizagdo do Real.
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CAPITULO 2

RELACOES EMPIRICAS
ENTRE DESEMPREGO E INFLACAO

2.1INTRODUCAQ

O presente capitulo tratard de um melhor esclarecimento acerca da Curva
de Phillips, além de reportar a analise empiricamente para a economia brasileira
no decorrer da década de 90, relacionando inflagdo e desemprego, além de
inflacdo e rendimento real, e desemprego e rendimento real.- Ver-se-a que outras
variaveis aléem do desemprego s&o reievantes para a explicagdo acerca da
trajetoria da inflagdo brasileira o que é comprovado pelos resultados dos testes

econométricos.

2.2 CURVA DE PHILLIPS E A ECONOMIA BRASILEIRA

A Curva de Phillips relaciona de forma inversamente proporcional a taxa de
variagdo salarial com a taxa de desemprego, ou seja, quanto maior o
desemprego, menor seria a variagdo salarial. Gradualmente, a Curva de Phillips
passou a ser usada para também designar uma relagio entre a taxa de aumento
de precos (taxa de inflagdo) e a taxa de desemprego.

Esta nova derivagdo da Curva de Phillips carrega implicitamente a
concepcéo de que o ajuste de politica econémica sera optar entre diferentes taxas
de inflacdo associadas a suas respectivas taxas de desemprego, ou melhor,
dever-se-a optar entre maior taxa de inftagdo e menor taxa de desemprego ou o
contrario, assim a questéo seria optar por um conjunto de politicas de acordo com

os objetivos tracados para a economia.
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Alguns criticos da Curva de Phillips, como Milton Friedmann, dizem que a
economia tende ao pleno emprego e que portanto o trade—off inflagdo-
desemprego ndo existe. Tal questionamento se da com base na concepgédo de
desemprego voluntario, assim toda vez que a economia estivesse acima da taxa
natural de desemprego, é observada uma redugdo do salario o que levaria ao
fendmeno de menos pessoas ofertarem sua forga de trabalho ao salario vigente,
logo ndo se observaria desemprego. Porém a Curva de Phillips possui
pressupostos Keynesianos e leva em consideragdo a existéncia de desemprego
voluntario, ou seja, aquele em que o individuo quer trabaihar ao salario vigente
porém néo obtém trabalho.

O objetivo deste capitulo & observar de forma simplificada se houve uma
relacdo direta entre desemprego e inflacdo na economia brasileira no decorrer da
década de 90. Para isso, utilizou-se de regressdes econométricas para avaliar a
possibilidade de existéncia de tal relagdo.

Durante a década de 90, a economia brasileira foi assolapada por dois
planos de estabilizagdo: o Plano Collor logo no comego da década e o Plano Real
realizado em 1994. Ambos possuiram impactos no nivel de emprego de acordo
com as formas pelas quais foram concebidos. O Plano Collor se utilizou do ajuste
recessivo como um instrumento de combate & inflagéo, além de alguns outros que
indiretamente impactaram o emprego como foi o caso da abertura econémica. O
Plano Real embora nao tenha se ulilizado diretamente de ajuste recessivo,
aumentou o desemprego sendo esta elevagdo methor observada a partir de 1997,

Para melhor entendimento as paginas seguintes contém os dados
referentes & evolugdo da taxa de desemprego, da taxa de inflagdo e do indice de
rendimento real médio dos assalariados no decorrer dos anos 90 na economia

brasileira.

- Os dados referentes a estas variaveis foram retirados do Boletim Conjuntural do IPEA. O rendimento real se
refere ao Indice de Rendimento Real Médio dos Assalariados.
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Evolucdo da taxa de desemprego

janeiro fevereiro |marco abril maio junho julho agosto setembro joutubre  |novembro (dezembro
1990 3,3 3,43 4,04 4,78 5,27 4.9 4,53 4,50 4,25 4,21 4,25 3,93
1991 5,23 541 5,89 4,76 57 4,86 3,82 4,03 4,35 4,26 4,45 4,15
1992 486 6,36 6,21 5,86 6,53 6,19 5,83 5,90 5,74 5717 582 4,50
1993 5,99 577 5,88 6,12 5,39 4,95 5,23 5,33 5,05 4,89 474 4,39
1994 5,54 5,37 59 5,37 518 542 4,46 5,49 5,05 4,53 4,00 3,42
1995 442 4,25 4,42 4,35 4,49 4,59 4,83 4,90 5,19 5,08 4,72 4,44
1996 4,26 57 6,38 8,03 5,91 592 5,58 5,88 523 5,14 4,56 3,82
1997 514 5,55 5,97 5,75 6,00 6,09 5,97 5,95 5,63 51 5,35 4,84

Fonte: Boletim Conjuntural do [PEA
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taxa de desemprego aberto

evolugao da taxa de desemprego no Brasil nos anos 90
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Evelucdo da taxa de inflacéo

janeiro fevereiro |margo abril maio junho juilho agosto setermbro [cutubro |novembro |[dezembro
1990 72,84 67,52 80,75 17,24 9,63 12,75 14,71 12,86 13,12 14,04 16,74 18,87
1991 20,32 21,53 6,6 8,62 7,05 11,72 13,31 15,49 16,87 24 25,36 23,8
1992 257 23,88 20,86 20,1 23,13 23,11 20,45 24,48 26,13 26,61 22,74 24,75
1993 30 28,41 25711 30,486 29,94 3z82 30,74 35,69 35,48 3575 37,32 38,26
1994 42 67 41,98 43,47 45,57 43,77 491 8,1 26 1,46 2,65 3,11 1,11
1995 1,83 1,97 2,74 2,9 2,21 439 2,63 0,74 0,67 0,63 1,25 1,57
1996 27 1,486 0,43 1,31 2,08 1,57 0,76 0,01 -0,35 0,18 0,25 0,44
1997 1,85 0,53 0,63 G,8 0,39 1.3 0,24 -0,27 0,17 0,29 0,53 0,56

Fonte: Fundacio Getilio Vargas (IPC (Indice de Pregos ao Consumidor) do IGP-DI)
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taxa de inflacao

evolucdo da inflacdo brasileira nos anos 90
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Evoluc&o do rendimento médio real

janeiro fevereiro |margo abril maio junho julho agosto setembro {outubro (novembro |[dezembro

1990 90 874 79,7 72,3 67,9 85,7 64,8 65,3 65,2 65,7 65,8 66,3
1991 84,2 61 57,3 58 60,9 624 63,4 63,7 63,8)| 61,50 60,1 58,5
1992 58,4 56,6 57,5 55,8 57,2 56,4 57 58,1 59,5 61,5 61,6 61,3
1993 61,8 61,6 62,4 63,3 65,9 66,9 66,7 65,8 66,3 67,5 67.2 684
1994 69,3 70,1 71,2 70 69,7 68,8 66.6 64,7 62,4 63,5 63,7 65,9
1995 67,4 69,8 69,3 67,9 70 70,4 71,7 70,6 71,2 71,1 89,8 69,9
1996 69,9 70,3 70 70,4 68,5 69,40 69,4 71,9 73,5 73,7 73,5 71,5
1997 71 721 73,2 72,4]7 71,5 72,90 73,6 72,8 72,7 731 734 724

Fonte: Boletim Conjuntural do IPEA
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relagdo desemprego e inflagdo no Brasil nos anos 90
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Pode-se perceber que em no decorrer desta década de 90, o formato da curva que relaciona desempprego e inflagdo ndo possui
nenhuma semelhanca com a Curva de Phillips que se traduziria por uma funcéo decrescente. Nota-se que ha periodos como dezembro/94,
novembro/96 e fevereiro/95 em que coexiste baixa inflacdo com baixo nivel de desemprego, e outros como junho/94, agosto/92 e janeiro/93 em
que hé alto desemprego coexistindo com alta inflagdo; ambos os casos seriam incoerentes com a Curva de Phillips.
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Inicialmente ter-se-a uma explicagdo béasica a respeito de conceitos
econometricos que séo relevantes para o estudo do resultado (conceitos mais
abrangentes ndo seréo tratados dado que ndo é este o objetivo da monografia).
Tanto a regresséao entre inflagdo e desemprego como a que foi feita entre inflagéo
e rendimento real, contaram com uma variavel dummy que se refere a quebra
estruturai que houve em junho de 1994 quando a inflagdo caiu abruptamente.
Houve queda de inflagdo sem se alterar drasticamente, neste mesmo periodo, a
taxa de desemprego, o que leva a conclusdo de que existem outros fatores que
possuem impactos na taxa de inflagéo; a variavel dummy tem, portanto, o papel de
captar a influéncia de tais fatores.

O R? se refere a quanto das variagbes na variavel dependente sio
explicadas pelas variagbes na variavel independente, assim quanto maior ele for,
mais se pode afirmar que 0 modelo esta ajustado.

O teste F tem como intuito verificar se a possibilidade de qualquer um dos
coeficientes (excluindo o intercepto) serem zero é grande, ou seja, a hipotese nula
équebi=by=b; ... = 0, contra a hipétese alternativa de que pelo menos um
dos coeficiente seja diferente de zero. O teste t possui 0 mesmo infuito porém
analisa cada coeficiente separadamente, ou seja, a hipdtese nula € de que b4 = 0
contra a hipotese alternativa de que by é diferente de zero, sendo isto feito
separadamente para todos os coeficientes. Tanto o f de significagdo quanto o
valor-P nos fornecem diretamente a porcentagem a que se referem os testes
descritos. Adotar-se-4 o nivel de significancia de 10% embora também seja
comum a utilizagdo do adotar nivel de 10%. Possuindo estes conhecimentos

basicos poder-se-a analisar as proximas regressoes.
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DADOS REFERENTES AO TESTE ECONOMETRICO ENTRE INFLACAQO

(VARIAVEL DEPENDENTE) E DESEMPREGO (VARIAVEL INDEPENDENTE)

periodo inflagéo| desemprego|dummy (inflagdo)
Jan/90 72,84 3,30 0
Fev/90 67,52 3.43 0
Mar/g0 80,75 4,04 0
Abr/o0 17,24 4,78 0
Maif20 9,63 5,27 0
Jun/90 12,75 4,90 0
Jul/90 14,71 4,53 0
Ago/90 12,86 450 0
Set/80 13,12 4,25 0
Out/90 14,04 4,21 0
Nov/90 16,74 4,25 0
Dez/90 18,87 3,93 0
Jan/91 20,32 523 0
Fev/91 21,53 541 0
Mar/o1 6,60 5,89 0
Abr/91 8,62 4,76 0
Mai/91 7,05 5,70 ¢
Jun/g1 11,72 4,86 0
Juifg1 13,31 3,82 0
Agofa 15,49 4,03 0
Set/91 16,87 4,35 0
Qut/91 24,00 4,26 0
Nov/91 25,36 4,45 0
Dez/91 23,80 4,15 0
Jan/92 25,70 4,86 0
Fev/92 23,88 6,36 0
Mar/o2 20,86 6,21 0
Abri92 20,10 5,86 0
Mai/92 23,13 6,53 0
Jun/92 23,11 6,19 0
Jul/92 20,45 5,83 0
Ago/92 24,48 5,90 0
Set/92 26,13 5,74 0
Out/92 26,61 5,77 0
Nov/92 22,74 5,82 0
Dez/92 24,75 4,50 0
Jan/93 30,00 5,99 0
Fev/93 28,41 5,77 0
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Mar/93 25,71 5,88 0
Abr/93 30,46 6,12 0
Maif93 29,94 5,39 0
Jun/93 32,82 495 0

Julf93 30,74 5,23 0
Ago/a3 35,69 5,33 0
Setf3 3548 5,056 0
Qut/93 35,75 4,89 0
Nov/93 37,32 4,74 0
Dez/93 38,26 4,39 0
Jan/94 42,67 5,54 0
Fev/o4 41,98 5,37 0
Mar/94 43,47 5,90 0
Abr/94 45,57 5,37 0
Mai/94 43,77 518 0
Jun/g4 49,10 542 0

Jul/o4 §,10 446 1
Ago/94 2,60 549 1
Set/94 1,46 5,05 1
Qut/94 2,865 4,53 1
Nov/94 3N 4,00 1
Dez/o4 1,11 3,42 1
Jan/95 1,63 4,42 1
Fevias 1,97 4,25 1
Mar/95 2,74 4,42 1
Abr/a5 2,90 4,35 1
Mai/95 2,21 4,49 1
Jun/g5 4,39 4,59 1

Jul/9s 2,63 4,83 1
Ago/95 0,74 4,90 1
Set/95 0,67 5,19 1
Out/9b 0,83 5,09 1
Nov/g5 1,25 4,72 1
Dez/a5 1,57 4,44 1
Jan/96 2,70 4,26 1
Fev/96 1,46 5,70 1
Mar/96 0,43 6,38 1
Abr/96 1,31 6,03 1
Maifa6 2,08 591 1
Jun/96 1,57 5,92 1

Julfos 0,76 5,58 1
Ago/96 0,01 5,56 1
Set/96 -0,35 5,23 1
Qut/96 0,18 5,14 1
Nov/96 0,25 4,56 1
Dez/96 0,44 3.82 1
Jan/a7 1,85 514 1
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Fev/o7 0,53 5,55 1

Mar/97 0,63 5,97 1

Abr/97 0,80 575 1

Maif97 0,39 6,00 1

Junf97 1,30 6,09 1

Jul/a7 0,24 5,97 1

Ago/a7 -0,27 5,85 1

Set/97 0,17 5,63 1

Qut/o7 0,29 6,71 1

Nov/97 0,53 5,35 1

Dez/97 0,56 4,84 1
Resultados da regresséo

Estlatistica de regresséo
R multiplo 0,75616739
R-Quadrado 0,57178912
R-quadrado ajustado 0,56258029
Erro padréo 11,5034036
Ohservacgoes 96
ANOVA
gl 8Q MQ F F de significagédo
Regressdo 2| 16432,8866 8216,44332| 62,0913562 7,4487E-18
Residuo 93| 12306,5315 132,3282953
Total 95| 28739,4181
Coeficientes | Erro padro Stat t valor-P

Interse¢do 41,0873398| 8,11693384 5,061928634| 2,0874E-06
Vartavel X 1 | -2,67478424| 1,56748238| -1,706420606| 0,09126709
Variavel X 2 | -25,9815617] 2,36716202| -10,97582739| 1,8101E-18
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Com base nos dados do resultado da anélise econométrica entre inflagéo e
desemprego temos que aproximadamente 57% (R%) das variagdes na taxa de
inflagéo séo explicadas por variagées no nivel de emprego durante a década de
90 na economia brasileira. Apesar de as variages da inflagdo serem explicadas
em mais de 50%, este nimero € relativamente baixo no que se refere a um teste
econométrico, de forma que 43% das variagBes na taxa de inflagdo podem ser
atribuidos a outros fatores, como por exemplo, a taxa cambial, a abertura
comercial, etc. Este nimero poderia ainda ser mais baixo, caso o governo Collor
nao tivesse adotado uma estratégia de arrocho salarial € extremamente recessiva
de combate a inflag&o (principalmente no Plano Collor II}.

Quanto ao f de significagdo tem-se que o valor é extremamente pequenc
(aproximadamente 0,000000000000000007, ou seja, 18 casas decimais apds a
virgula), isto leva a crer que a probabilidade dos coeficientes serem zero é quase
nula, o que de certa foram confere alguma credibilidade a regresséo, é valido o
mesmo tipo de raciocinio para o teste t, de forma que analisando cada coeficiente
separadamente tem-se que a probabilidade de que gualquer um deles seja igual a
zero e muito pequena (a exce¢do do coeficiente do desemprego, cujo p-valor se
aproxima de 10%, porém vale ressaltar que o nivel de significancia adotado foi
exatamente de 10% o que ainda confere validade para a regressao).

Podemos concluir que ha outros fatores que também influenciam na taxa de
variagdo dos pregos e ndo somente a taxa de desemprego como as derivagdes da
Curva de Phillips guerem supor. De qualquer forma o modelo que resultou do teste
econometrico foi o seguinte: Y = 41,02 — 2,67 Xy — 25,98 X; , sendo Y equivalente
a taxa de inflagdo, X4 € igual a taxa de desemprego e X, corresponde a variavel
dummy (simplificadamente isto que dizer que o acréscimo de "t unidade” em

desemprego significa o decréscimo de 2,67 unidades na taxa de inflagéo).
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DADOS REFERENTES AO TESTE ECONOMETRICO ENTRE INFLACAO
(VARIAVEL DEPENDENTE)  E  RENDIMENTO  REAL (VARIAVEL
INDEPENDENTE)

periodo inflagéo rendimento real  |dummy {irflagio)
Jan/90 72,84 90,00 0
Fev/90 67,52 87,40 0
Mar/90 80,75 79,70 0
Abrfa0 17,24 72,30 0
I Mai/90 9,63 67,90 0
Jun/go 12,75 65,70 0
Jul/e0 14,71 64,80 0
Ago/a0 12,86 65,30 0]
Set/o0 13,12 65,20 0
Qut/a0 14,04 65,70 0
Nov/a0 16,74 65,80 0
Dez/90 18,87 66,30 0
B Jan/91 20,32 64,20 0
Fev/a1 21,53 61,00 0
Mar/a1 6,60 57,30 0
Ahr/o1 8,62 58,00 0
Mai/o1 7,05 60,90 0l
Jun/91 11,72 62,40 0
Jul/81 13,31 63,40 0
Ago/o1 15,49 63,70 0
Set/o1 16,87 63,80 0
Out/91 24,00 61,50 0
Nov/91 25,36 60,10 0
Dez/91 23,80 58,50 0
Jan/92 25,70 58,40 0
Fev/92 23,88 56,60 0
Mar/92 20,86 57,50 0
Abr/a2 20,10 55,80 0
Maif92 23,13 57,20 1]
Jun/92 23,11 56,40 0
Jul/o2 20,45 57,00 0
Ago/92 2448 58,10 0
Set/92 26,13 59,50 1)
Out/92 26,61 61,50 ]
Nov/92 22,74 61,60 0“
Dez/92 24,75 61,30 1]
Jan/a3 30,00 61,80 0
Fev/03 28,41 61,60 #]
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Mar/93 35,71 62,40 0
Abr/o3 30,46 63,30 0
Maifo3 29,94 65,90 0
Jun/o3 32,82 66,90 0
Jul/g3 30,74 66,70 0
Ago/93 35.69 65,80 0
Sel/93 3548 66,30 0
out93 35,75 57,50 0
Nov/a3 37.32 67,20 0!
Dez/93 38,26 68,40 0
Jan/od 42,67 69,30 0
Feviod 41,98 70,10 0
Mar/94 4347 71,20 0
Abr/od 4557 70,00 0
Mai/o4 43,77 69,70 0
Jun/od 49,10 68.60 0
Jui/da 8,10 66,60 1
Ago/o4 2,60 64,70 1
Set/94 146 62,40 1
out’a4 365 63,50 1
Nov/od 3,11 63,70 1
Dez/94 111 65,90 1
Jan/as 1,63 87,40 1
Fev/o5 1,97 69,80 1
Mar/95 2,74 69,30 1
Abr/95 2,90 67,90 1
Mai/o5 2,21 70,00 1
Jun/os 4,39 70,40 1
Jul/o5 2,63 71,70 1
Ago/95 0,74 70,60 1
Set/95 0,67 71,20 1
Out/os 0,63 71,10 1
Nov/95 1,25 69,80 1
Dez/95 157 69,90 1
Janfoe 2,70 69,90 1
Fevio6 1,46 70,30 1
Mar/96 0,43 70,00 1
Abr/96 1,31 70,40 7
Mai/96 2,08 68,50 ]
Jun/oe 1,57 69,40 i
Jul’o6 0,76 69,40 1
Ago/96 0,01 71,90 1
Set/o6 0,35 73,50 1
Ouv9s 0,18 73,70 1l
Nov/96 0,25 73,50 1
Dez/96 0,44 71,50 1
Jan/o7 1,85 71,00 ]
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Fev/97 0,63 72,10 1
Mar/97 0,63 73,20 1
Abr/a7 0,80 72,40 1
Mai/a7 0,39 71,60 1
Jun/97 1,30 72,90 1

Jul/o7 0,24 73,60 1
Ago/97 -0,27 72,80 1
Setfd7 0,17 72,70 1
Qut/o7 0,29 73,10 1
Nov/97 0,53 73,40 1
Dez/97 0,56 72,40 1J

Resultados da regresséo

Estatistica de regresséo

R mi#iplo 0,873028392
R-Quadrado 0,762178573
R-quadrado ajustado 0,757064134
Erro padrao 8,572806103
Observagfes 96
Anova
al sSQ MQ F Fde
significacdo
Regressao 2 21904,56869 10052,28434| 149,024855| 9,9008E-30
Residuo 93 6834,849417 73,49300449
Total 95 28739,41811
Coeficientes Erro padréo Stat t valor-P
Intersegao -66,79780954 10,62682174 -6,285774919| 1,0444E-08
Variavel X 1 1,457115687 0,163222204 8,927190382| 3,8041E-14
Variavei X 2 -34,07871808 1,979168436 -17,21870532| 1,1247E-30
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Pode-se perceber pelo teste econométrico no decorrer da década de 90,
pode-se perceber pelo teste econométrico acima que aproximadamente 76% das
variagbes na taxa de inflagdo sdo explicadas por variagdes no indice de
rendimento real dos assalariados. Este valor elevado se deve em grande parte
pelo fato do Plano Collor ter se utilizado de arrocho salarial como forma de
combate a inflagdo. Isto ndo é observado no decorrer do Plano Real em que
houve um certo crescimento do rendimento € ndo ocorreu inflagéo. Isto é devido
ao fato de que os pilares do Plano Real s&0 a elevacdo da taxa de juros, a
abertura comercial e a sobrevalorizagdo da moeda; € bem verdade que este
conjunto de politicas acarreta desemprego, no entanto nédo € esta a estratégia de
combate a inflagdo que esta no nicleo do Plano Real.

Pode-se notar que tanto o f de significacdo quanto o p-valor (teste t)
possuem valores abaixo de 10%, 0 que significa que ha baixa probabilidade dos
coeficientes serem zero, o que atribui validade a regressio.

O modelo resultante da regressao & o seguinte: Y = -66,79 + 1,45 X; —
34,07 X2, sendo Y equivalente a taxa de inflagdo, X, igual ao indice de rendimento
real e X equivale a variavel dummy. { O modelo nos fornece que o acréscimo de 1
unidade no indice de rendimento real leva ao acréscimo de 1,45 na taxa de

inflagdo na economia brasileira no decorrer da década de 90).
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DADOS REFERENTES AC TESTE ECONOMETRICO ENTRE RENDIMENTO

REAL (VARIAVEL DEPENDENTE) E DESEMPREGO (VARIAVEL

INDEPENDENTE)

periodo rendimento real desemprego
Jan/90 90,00 3,30
Fev/g0 87,40 3,43
Mar/90 79,70 4,04
Abrfo0 72,30 478
Mai/20 67,90 5,27
Jun/90 65,70 4,90
Juifa0 64,80 4,53
Ago/a0 65,30 4,50
Set/90 65,20 425
Qut/90 65,70 4,21
Nov/90 65,80 4,25
Dez/90 66,30 3,93
Jan/91 64,20 5,23
Fev/91 61,00 5,41
Mar/g1 57,30 5,89
Abr/o1 58,00 4,76
Maifo1 60,90 5,70
Jun/91 62,40 4,86
Julig1 63,40 3,82
Ago/on 63,70 4,03
Set/o1 63,80 4,35
Qut/91 61,50 4,26
Nov/91 60,10 4,45
Dez/91 58,50 4,15
Jan/92 58,40 4,86
Fev/o2 56,60 6,36
Mar/a2 57,50 8,21
Abrf92 55,80 5,86
Maif92 57,20 6,53
Junf92 56,40 6,19
Jul/92 57,00 5,83
Agof92 58,10 5,90
Set/92 59,50 5,74
Qut/a2 61,50 577
Nov/92 61,60 5,82
Dez/92 61,30 4,50
Jan/93 61,80 5,99
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Fev/93 61,60 577
Mar/93 62,40 5,88
Abr/93 63,30 6,12
Mai/93 65,90 5,39
Jun/a3 66,90 4,95

Julfa3 66,70 5,23
Ago/a3 65,80 5,33
Set/93 66,30 5,05
Qutf93 67,50 4,89
Nov/a3 67,20 4,74
Dez/93 68,40 4,39
Jan/g4 69,30 5,54
Fev/94 70,10 5,37
Mar/94 71,20 5,90
Abr/94 70,00 5,37
Maifo4 69,70 5,18
Jun/a4 68,60 5,42

Jul/a4 66,60 446
Ago/94 64,70 549
Set/g4 62,40 5,05
Cutfo4 63,50 4,53
Nov/94 63,70 4,00
Dez/04 65,90 3,42
Jan/95 67,40 4,42
Fewg5 69,80 4,25
Mar/g5 69,30 442
Abr/95 67,90 4,35
Mai/95 70,00 449
Jun/@s 70,40 4,59

Jul/as 71,70 4,83
Ago/as 70,60 4,90
Setf95 71,20 5,19
Qut/as 71,10 5,09
Nov/g5 69,80 472
Dez/95 69,90 4.44
Jan/o6 69,90 4,26
Fev/96 70,30 5,70
Mar/96 70,00 6,38
Abr/96 70,40 6,03
Mai/96 68,50 5,91
Jun/o6 69,40 5,92

Jul/9e 69,40 5,58
Ago/96 71,90 5,66
Set/96 73,50 523
Qut/o6 73,70 5,14
Nov/96 73,50 4,56
Dez/96 71,50 3,82
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Jan!g?l 71,00 5,14

Fev/o7 72,10 5,55

Mar/97 73,20 5,97

Abr/97 72,40 575

Mai/97 71,50 6,00

Jun/97 72,90 6,08

Jul/97 73,60 5,97

Ago/97 72,80 5,95

Set/97 72,70 5,63

Out/97 73,10 571

Nov/97 73,40 5,35

Dez/97 72,40 4,84
Resultados da regresséo

Estatistica de regresséo
R mdltipio 0,270105199
R-Quadrado 0,072956818
R-quadrado ajustado 0,063094657
Erro padréo 5,852950014
Observagtes 06
Anova
gl 8Q MQ F F de significagéo
Regresséo 1 253,4222493 253,4222493| 7,39764992 0,00777993
Residuo 84 3220,170147 34,25712922
Total 95 3473,592396
Cosficientes Erro padréo Stat t valor-P

Intersecéo 78,16825953 4,105830964 19,03835307| 5,1081E-34
Variavel X 1 -2,168758261 0,797378018 -2,719862114| 0,00777993
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Neste ultimo teste econométrico ndo se utilizou de variavel dummy dado
que ndo houve quebra estrutural em nenhuma das variaveis. O resultado da
regressao nos mostra que apenas aproximadamente 7% das variagbes no indice
de rendimento real séo explicadas por variagbes no desemprego. Este valor é
extremamente baixo 0 que leva a crer que as variagdes no fndice de rendimento
real em nada podem ser explicadas por variagfes no desemprego, assim a propria
génese da curva de Phillips que relacionava a inflagé@o salarial como dependente
do desemprego néo € valida para a economia brasileira no decorrer dos anos 90.

A regresséo possui validade de modo que tanto o f de significagdo quanto o
p-valor (teste t) detectam que a probabilidade dos coeficiente serem zero estd bem
abaixo dos 10% adotados como nivel de significAncia. De qualquer forma o
modelo resultante foi o seguinte: Y = 78,16 — 2,16 X4, sendo Y o indice de

rendimento real e X1 a taxa de desemprego.

CONCLUSOES
Com base em tudo que foi apresentado até o momento pode-se concluir

que a Curva de Phillips e 0 que ela retrata ndo pode ser transportada a economia
brasileira na década de 90. E bem verdade que ha influéncia do rendimento real
na taxa de inflagdo brasileira, porem nio ha praticamente relagdo alguma entre a
rendimento real e taxa de desemprego (sendo este o nucleo da Curva de Phillips).
A prépria relagdo econométrica entre inflacdo e desemprego demonstrou que
pouco mais de 50% das variagbes na taxa de inflagdo podem ser explicadas por
mudangas na taxa de desemprego. Este nimero poderia ainda ser mais baixo
caso 0 governo Collor ndo tivesse adotado uma estratégia recessiva e de arrocho
salarial de combate a inflag&o. No transcorrer do Plano Real o que se observa é o
aumento do nivel de desemprego sem haver necessariamente com aumento

gradual do rendimento real sem haver impactos na taxa inflacionaria.
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CAPITULO 3

PLANO CRUZADOQO E SEUS EFEITOS

1.1 INTRODUGAO

O presente capitulo tem por intuito retratar a génese do Plano Cruzado,
dando enfoque aos seus instrumentos e como foi 0 impacto no nivel de emprego.
Far-se-a constantemente uma relagdo paralela com o Plano Real. Ver-se-a que ha
diferengas entre as condigbes em que ambos foram feitos, de forma que o
contexto em que foi feito o Plano Real é de abertura econdémica devido a
globalizagdo produtiva e financeira.

O Plano Cruzado foi executado em um momento de redemocratizagdo do
pais e seu sucesso era de extrema relevancia para consolidar o novo regime.
Inicialmente, ele teve éxito, porém no decorrer do ano de 1986 houve algumas
complicagGes como a falta de mercadorias, de forma a levar o governo a adotar
medidas conira tal efeito. O objetivo deste capituio é estudar os efeitos destas

medidas e de como foi concebido ¢ Plano na taxa de desemprego.

1.2 PLANO CRUZADO

No segundo semestre de 1985 e no primeiro bimestre de 1986 observava-
se na economia economia brasileira as seguintes caracteristicas: 1)intensificagao
da produgéo industrial; 2)aquecimento da economia com recupera¢do do emprego
e salarios; 3)expansdo do superavit comercial e das reservas internacionais;
4)impasse na renegociacio da divida externa com baixa possibilidade de entrada
de novos créditos ; S)crescimento da divida publica interna; e 6)instabilidade

inflacionaria com grande variagdo nas taxas més a més, havendo uma aceleragdo
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acentuada no segundo semestre de 1985 e comportamento muito diferenciado
dos principais grupos de precos.

Neste interim, havia ambigiidade tanto no discurso do Presidente José
Sarney quanto na formagdo da equipe econdmica. De um lado, a Comissdo do
Plano de Agdo do Governo (COPAG) orientava-se pelo repldio a politica de
ajustamento do governo militar, propondo um programa de recuperacao
econdmica baseado na elevagdo do gasto publico, reducdo da taxa de juros e
modernizagdo do parque industrial; tal estratégia exigiria reformas no sistema
financeiro e ftributario, saneamento das empresas estatais e modificactes
significativas nos termos de negociagdo da divida externa, procurando captar
novos recursos e abrandar o grau de intervengao do FMI. Do outro lado estava
aquele que seria o futuro Ministro da Fazenda — Dornelles — sinalizava para uma
politica mais conservadora.

Dornelles se tornou o Ministro da Fazenda e sua estratégia foi adotada de
inicio. Segundo o seu diagnéstico, a inflagdo brasileira era resultante do déficit do
setor publico, porém de acordo com o seu conceito setor publico englobava todo o
conjunto de instituicbes plblicas ou privadas que se relacionam direta ou
indiretamente ao governo, assim o Or¢amento do Setor Publico seria a soma do
orgamento fiscal (que se refere as receitas e despesas de orgdos da
administracdo direta, assim os gastos governamentais e transferéncias fazem
parte desta categoria), do orgamento monetario (que se refere as operagfes dos
bancos oficiais, particularmente das entdo denominadas autoridades monetarias —
Banco Central e Banco do Brasil) e do orgamento das estatais. Ele pregava que a
existéncia de um grande déficit obrigava o setor publico a recorrer a
financiamentos do setor privado e, dada a insuficiéncia do mesmo, dever-se-ia
recorrer também a emissdo monetaria; a entrada de papel moeda na ecoenomia
levaria a um aquecimento da demanda agregada devido a criacdo do poder de
compra adicional, de forma a ndo haver um contrabalango de um aumento de
producéo, gerando assim uma inflagéo de demanda.

Com base nesta viséo, o Ministro Dornelles implementou um tratamento ao

processo inflacionario baseado em cortes de gastos do Setor Publico e em
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elevagdo da taxa de juros. A elevagdo dos juros foi decorrente da politica
monetaria que visava o controle da liquidez. A relagdo entre déficit publico e
politica monetaria pode ser melhor entendida no seguinte trecho de Andrei (1989):

“As dificuldades de redugdo do déficit num contexto inflacionério e as
resisténcias politicas as tentativas de cortes no crédito publico e nos gastos
correntes do govemno inviabifizaram uma redugéo significativa nas necessidades
de financiamento do governo. Assim, o controle da liquidez passou a ser de
responsabilidade monetaria, que buscou elevar de forma substancial a taxa de
juros. Para reduzir o valor dos encargos da divida interna.” (p. 07)

Entretanto, algumas conseqiiéncias destas medidas dificultaram o controle
inflacionario, pois (embora o objetivo fosse o contrario) o desequilibrio financeiro
do setor publico se acentuou devido ao controle das tarifas e das elevacio da taxa
de juros. Este ambiente levava a expectativas de choques tarifarios ou tributarios,
0 que induzia a comportamentos defensivos por parte das empresas.

O agravamento do quadro inflacionario desembocou na substituicdo da
equipe econdmica que agora seria formada por economistas da UNICAMP e da
PUC-RJ. Esta nova equipe partiu de um outro diagnostico acerca do déficit publico
a0 pregarem que este era de natureza eminentemente financeira, sendo resultante
do grande peso das dividas interna e externa sobre a situagdo financeira do
conjunto das instituicdes ligadas ao governo. Este deveria pagar juros e corregéo
monetaria aos portadores de titulos da divida publica em um contexto de altas
taxas de juros, além de ter de dispor de grandes somas para honrar sus
compromissos junto a comunidade financeira internacional devido ao fenémeno da
estatizagdo da divida externa e do alto grau de endividamento externo por parte
das empresas estatais.

Partindo deste outro diagnostico, a nova equipe econdémica realizou um
ataque mais articulado ao desequilibrio financeiro do setor publico ao combinar
cortes de gastos e aumento de receitas com reducdo da taxa de juros que
diminuiria o custo do giro da divida pablica interna, além de promover o
saneamento das empresas estatais e a mudanga no padréo de negociagdo da

divida externa afastando-se ao maximo da interferéncia do FMI.
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ApoGs o controle do déficit publico, adotaram-se medidas visando reduzir o
prazo de financiamento na compra de bens, principalmente os de consumo
duravel. O aumento do consumo foi resultado da conjugagdo da melhoria dos
salarios com a recuperagdo econdmica. Este crescimento poderia gerar alguma
espécie de pressdo inflacionaria,

Além deste fatores, 0 governo fora forcado a tomar medidas contra o que
ficou conhecido como ¢ “choque agricola”. Este foi resultado das seca que
assolou a regido Centro-sul do Brasil, de maneira que ele foi ampliado devido a
inexisténcia de estoques reguladores que foram cortados durante a gestéo
Dornelles, assim o governo agiu com energia autorizando importagées macicas de
alimentos.

Todavia, mesmo com os trés pontos de press&o inflacionaria controlados (o
déficit publico, a demanda agregada que poderia gerar uma inflagdo de demanda
e o choque agricola) a inflagdo perdurava a uma taxa aproximada de 15% ao més.
Este fato so viria a confirmar a hipdtese aceita pela equipe econdmica de que a
inflagdo brasileira possuia carater inercial, assim as causas geralmente aceitas
para explicar a inflagdo s6 serviriam para explicar a sua aceleragéo e ndo a sua
origem.

A concepgdo de inflagédo inercial esta associada a idéia de que a
curto prazo, trabalhadores e empresas procuram manter constante sua
participacé&o na renda o que leva a proje¢do da inflagdo passada no tempo futuro.
Pelo fato de a economia brasileira ser estruturalmente oligopolista neste periodo
(1985-1986) tem-se que os pregos s&do determinados pelas empresas lideres no
mercado. Estas adotam formas de marcacdo de prego a partir de uma dada
margem de lucro sobre os custos diretos (salarios e insumos); esta margem deve
cobrir os custos indiretos (administracdo e depreciacdo do capital) e os lucros
liquidos do negdcio. O governo tem como papel vigiar este processo de marcacgéo
para que ele ndo seja abusivo, porém garantindo ao menos uma taxa de lucro
razoavel para que as corporagbes ndo se desestimulem com pregos néo

compensadores.
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O raciocinio descrito leva a crer que os grandes oligopdlios possuem o
poder de repassar aos pregos qualquer elevacdo de seus custos diretos. Desta
forma ter-se-a inerente & economia um mecanismo de indexagdo permanente no
sentido de que a elevagdo dos pregos dos produtos de uma empresa devido a
elevagdo de seus custos diretos se traduzira em aumento de custos para outras
empresas cujos insumos $30 os produtos da primeira, o que levara também ao
aumento de seus pregos na mesma proporgéo ao procurar manter o seu mark-up
(taxa de lucro), assim o efeito se sucede em cadeia. Isto estd mais claro em
Gontijo (1987):

“Desse modo, existe, na intimidade do sistema econémico, um elemento de
indexacdo permanente. Esse elemento faz com que uma elevagdo temporaria de
custos, quer em termos salariais, quer devido a elevacdo de pregos de outros
componentes dos custos industriais, gere um dado patamar inflacionario que se
mantém definitivamente. Ou seja, quando os custos se elevam, os oligopdlios
transferem esta elevagdo para 0s pregos de seus produtos. Ora, esses precos
representam componentes de custos de outras induslrias, as quais, por sua vez,
também, sdo induzidas a majorar seus pregos afraves do mecanismo do mark-up.
Como resultado, elevam-se os custos das oulras empresas, 0 que as induz a
novos reajustes. Assim, o processo segue indefinidamente, a ndo ser que as
grandes corporagbes sejam levadas a diminuir suas margens de lucro.” (p.14).

Além disso a economia brasileira possuia indexadores formais; cada tipo de
renda ou prestacdo era corrigido por alguma forma de indexa¢do. Estava
assegurada, portanto, a participagdo na renda, pois as supostas perdas com o
processo inflacionario eram sempre repostas.

Partindo desta analise, os instrumentos utilizados para a edigéo do Plano
Cruzado em 28 de fevereiro de 1986 foram os seguintes:

a) supressdo do cruzeiro e criagdo de nova moeda — o cruzado;

b) término da corre¢cdo monetaria em aplicagbes financeiras com prazo inferior
um ano, exceto para os depositos em caderneta de poupanga, depdsito do
PIS/PASEP e do FGTS;

c) fixagdo, em termos praticos, da paridade fixa do cambio;,
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d) reajustamento geral dos salarios e adog&o de nova politica salarial;

e} reajuste dos aluguéis , prestagSes do SFH (Sistema de Financiamento de
Habitag¢&o) e do saldo devedor dos seus mutuarios;

f) congelamento geral de pregos.

Nota-se claramente em Gontijo (1987) qual era o objetivo ao se utilizar
destes instrumentos :

“Como se conclui frafou-se, em sintese, de desindexar a economia de
forma generalizada, quase absoluta. Desse modo, os titulos financeiros perderam
parcialmente sua corre¢do monetaria, os saques perderam parcialmente sua
corre¢do automatica, a taxa de cambio deixou de ser corrigida diariamente pela
taxa de inflagdo, assim como obslruiu-se o reajuste dos pregos dos bens e
servigos a partir das regras do mark-up.” (p.21 e 22).

Além destes instrumentos, o governo também procurou melhorar o padrao
de financiamento do setor publico e reduzir o impacto da queda da inflagéo sobre
a rentabilidade das instituicdes financeiras, assim as autoridades decidiram reduzir
os custos dos créditos de liquidez para os bancos, diminuir as exigibilidades,
flexibilizar o recolhimento do compulsorio e estabelecer tarifas para os servigos
bancarios.

No tocante a politica salarial, procurou-se preservar o poder de compra
médio dos salarios prevalecente nos Ultimos seis meses. Sobre esta média foi
concedido um abono de 8% para todas as categorias e 15% para o salario
minimo. De certa maneira, houve perda para os trabalhadores, dado que os
salarios fora convertido pela média e ndo pelo pico como o era quando havia
indexag&o. Adotou-se também o conceito de escala movel que se referia ao fato
de que toda vez que a inflagdo acumulada entre o Ultimo reajuste e 0 més em
questdo ultrapassasse 20% seria concedido um ajuste que recompusesse o poder
de compra dos salarios do Ultimo reajuste das categorias. Também data desta
época a criagdo do seguro desemprego que pode ser considerado como uma
modificagdo de profundidade na relagbes trabalhistas.

As politicas monetéria e fiscal ndo possuiam objetivos pré-determinados.

Quanto a politica monetaria, o propésito geral era permitir a rapida monetizacgio,
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manter a liquidez elevada e os juros baixos para estimular os investimentos. No
tocante a politica fiscal, ela deveria ser (e de fato foi} expansionista para evitar
expectativas de recessdo, os gastos com subsidios e rentincia fiscal foram
incrementados para atenuar a especulagéo e o desabastecimento.

Devido a facilidade de crédito com taxas de juros mais baixas (em virtude
da reducgéo dos custos crediticios para os bancos por parte das autoridades
monetarias) e a expanséo da renda disponivel dos assalariados devido a redugéo
do Imposto de Renda na fonte (segundo dados da FIESP, no 1° semestre de 1986
o total de salarios cresceu 27,6% e 0 salario real médio cresceu 17% em relagdo
ac mesmo periodo no ano anterior), observou-se o aumento das vendas do
comércio e o crescimento da produgéo industrial. Por causa deste fendmeno € que
ndo houve desemprego, muito pelo contrario, ele até diminuiu, pois a economia
praticamente operou na sua capacidade maxima (até a criagdo do seguro
desemprego contribuiu para a manutengdo do consumo dado que mesmo
desempregado, o individuo continuava possuindo renda o que contribuia para
manter o nivel de atividade da economia). O grande aumento de consumo gerou
desabastecimento que era quase que totalmente acompanhado de cobranca de
agio. Em Chahad (1986), o raciocinio quanto a este fendmeno no mercado de
trabalho pode ser sintetizado pelo seguinte trecho:

oo ). Hoje, as informagdes disponiveis ddo conta de que o crescimento
se ampliou, acentuado por uma vigorosa expansédo do comércio — fruto da queda
da inflacdo, que fornou euféricos 0s consumidores brasileiros. A essa euforia
junta-se a indefinicdo do governo quanto as cadernetas de poupanga, o que
conduzido a saques indiscriminados por parte dos depositantes. Ademais, temos a
elevacgdo da renda pessoal disponivel, que, associada a recuperagéo salarial do
ano passado, deferminam, enire outros fatores, a répida expansdo do nivel de
emprego, fazendo desabar o temor recessivo que persistia no periodo
imediatamente posterior a reforma.(..........)". (p.259).

Este crescimento de consumo também ocorreu no inicio do Plano Real, no
entanto a demanda era atendida com importagSes e ndo com producgdo interna o

gue afetou negativamente o nivel de emprego da economia brasileira.
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Houve algumas medidas visando conter a demanda agregada para
desquerer a economia, no entanto existiu a preocupagdo com a retomada dos
investimentos (como foi a criagéo do Fundo Nacional de Desenvolvimento), assim
0 desemprego ndo aumentaria. A preocupagdo com a contengdo da demanda
agregada se deu em virtude da situagdo da balanga comercial e da pressédo
inflacionaria que ela poderia causar dado que o desabastecimento era
acompanhado de agio.

Devido a deterioracdo da balanga comercial, em outubro de 1986 houve a
primeira desvalorizagdo da moeda no decorrer do Plano, porém isto ndo afetaria o
nivel de emprego de maneira drastica dado que o que era destinado ao consumo
interno seria agora vendido ao exterior, assim 0s empregos continuavam
preservados mesmo com a queda de demanda agregada interna frente a medidas
como: empréstimos compulsérios sobre compra de automoéveis, gasolina, alcool,
viagens ao exterior e ddlares para turismo, além de medidas que acarretaram
elevacdo de precos.

No final de 1986, com a edigbo do Cruzado |l frente ao deterioramento da
economia brasileira, os trabalhadores acumularam algumas perdas, pois se
procurou diminuir os impactos do gatilho salarial quando era acionado; a mudanga
& que o reajuste fora limitado a somente 20% (e ndo mais a recomposigdo do
poder de compra dos salarios do Gltimo reajuste), mesmo que a variagéo
acumulada do [PC (Indice de Pregos ao Consumidor) fosse superior a este valor.
O indice inflacionario que seria usado para o reajuste salarial seria o 1PC restrito ,
no qual ndo estavam incluidos — ou possuiam menor peso — os produtos que
acabavam de ser majorados como remedios (aumento de 10%), automdveis
novos (80%), cigarros {(entre 45 e 120%}) e bebidas (100%).

Mesmo com todos estes fatos, o resultado final dos efeitos do Plano
Cruzado no mercado de trabalho nio foram desastrosos como de fato se deu no
Plano Real.

Durante o Plano Cruzado, o nivel de emprego industrial cresceu 9,1%" no

primeiro semestre de 1986 relativamente ao mesmo periodo no ano anterior. Essa

* Dados da FIESP
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expansdo & acompanhada do crescimento das horas trabalhadas, elas elevaram-
se de 9,8%" em junho de 1986 sobre 0 mesmo més do ano anterior e 9,8%" no
primeiro semestre do ano analisado (1986). Esses numeros refletem o forte
crescimento industrial no periodo. De fato a elevacgdo do nivel de emprego se fez
de maneira mais marcante entre trabalhadores diretamente ligados ac processo
produtivo onde o emprego cresceu 11,4%" no primeiro semestre de 1986 contra
9,1%" do total de trabalhadores.

O crescimento do emprego provocou escassez de méo - de - obra,
principalmente em ocupagbes administrativas e operacionais o que contribuiu para
a elevagdo dos salarios. Em Chahad (1986) isto é perceptivel na seguinte
passagem:

“‘Dados do SINE revelam uma escassez em ocupagOes administrativas e
operacionais, notadamente nos setores de marcenaria, mecanica, téxtil, plasticos
e construgdo civil. Um indicio deste fenémeno pode ser constatado pela
observagédo do quadro contendo uma comparagdo enire os salarios oferecidos
pelas empresas para conseguir trabalhadores. (............ ). No espaco de trés meses
0s salarios oferecidos cresceram mais do que 60,0% em média.” (p.262).

Em outro texto de Chahad (1986) pode-se fazer um paralelo desta
afirmag¢do com a rotatividade do emprego:

“Quanto a rotatividade, parece inquestionavel que a mesma esta-se se
elevando notadamente por iniciativa dos trabalhadores. Num contexto marcado
por escassez de mdo — de — obra e saldrios em ascensdo, os frabalhadores
sentem-se mais sequros em mudar de emprego na busca, inclusive, de ocupagdes
gue melhor se enquadrem em suas aspiragoes profissionais.”(p.270).

Assim, nota-se que mesmo a rotatividade (que, geralmente, é conseqiiéncia
de uma visdo empresarial de corte de custos ao dispensar um trabalhador e
contratar outro a um salario menor), durante o Plano Cruzado foi decorréncia de
iniciativa dos trabalhadores em virtude do bom contexto em que estava o mercado
de trabalho.

* Dados FIESP
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Outra caracteristica do processo de elevagdo do nivel de emprego é que o
mesmo se da nos setores formais da economia. Os dados do IBGE através da
Pesquisa Mensal de Emprego revelam que o nimero de trabalhadores com
carteira assinada elevou-se de 55% para 57% do fotal de trabalhadores
empregados durante o decorrer do Plano Cruzado, o que demonstra que 0s
trabalhadores desfrutaram de melhores condicdes de vida ao se associar
melhores condi¢des de trabalho, salarios reais mais elevados € maior acesso aos
servigos de previdéncia social.

Pode-se concluir que ha diferengas tamanhas entre o Plano Real e o Plano
Cruzado. Neste ultimo, houve queda da inflagdo sem prejudicar 0 mercado de
trabalho e o nivel de emprego, muito pelo contrario, como ja fora descrito nos
paragrafos anteriores, o desemprego diminuiu e os salarios reais aumentaram. Ja
com o Plano Real, os efeitos foram exatamente o contrario, ou seja, embora tenha
ocorrido um certo ganho de salario real como mostra a evolugcdo do rendimento
médio real dos assalariados, o nivel de desemprego aumentou devido ao
instrumental utilizado para extinguir a inflagéo.

As medidas utilizadas para acabar com a inflagio no Plano Cruzado né&o
prejudicaram o mercado de trabalho. Houve uma certa preocupac¢do quanto ao
mercado interno, mesmo a desvalorizagdo da moeda em outubro de 1986 que
deslocaria parte da produgdo para atender ao mercado externo ndo afetou
drasticamente o nivel de emprego dado que o nivel de atividade se manteria. Ndo
foi um Plano de Estabilizagdo ancorado na abertura externa como ocorreu
inicialmente com o Plano Collor e depois de forma mais exacerbada com o Plano
Real, além do que ndo se utilizou de ajuste recessivo como forma de combate a
inflagéo.

No que se refere ao Plano Real, observa-se que os instrumentos utilizados
para combater a inflagdo prejudicaram o mercado de trabalho, pois elevaram o
desemprego. A estratégia foi respaldada em sua maior parte no mercado externo
0 que aumentou a vulnerabilidade da economia brasileira frente a qualquer choque
no exterior. A taxa de cambio constantemente valorizada deteriora a balanga

comercial, pois fomenta importagfes e desestimula exportagbes, isto aliado a
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grande abertura comercial cuja base foi a queda das tarifas alfandegarias teve
como resultado a desindustrializagéo brasileira, pois a demanda passou a ser
atendida macigamente por mercadorias importadas, pois a estratégia era que com
0 aumento da concorréncia haveria o fim da inflagdo. A crescente vulnerabilidade
da economia brasileira frente a qualquer choque externo, leva a constante
elevacdo da taxa de juros, o que desestimula ainda mais o investimento interno,
de forma a atrair somente capital externo especulativo. Houve queda da inflaggo,
no entanto, a indistria que era o carro chefe da economia na gera¢do de
empregos acabou perdendo seu posto (até no Plano Cruzado, a maior gerago de
empregos — como ja foi mencionado — foi no ramo industrial) para o setor de
servigos gue foi o responsavel pelos poucos empregos gerados. Nota-se ainda
que no decorrer do Plano Real ha uma crescente informalizagdo do mercado de
trabalho enquanto que no Plano Cruzado o que se observou foi exatamente o
contrario, ou seja, aumento de empregos com formalizacdo do mercado de
trabalho.
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CONCLUSOES FINAIS

A economia brasileira passou por dois planos de estabilizagdo no decorrer
da década de 90. O primeiro deles foi 0 Plano Collor e o segundo é conhecido
como o Plano Real. Em ambos, embora por razdes diferentes, houve impactos no
nivel de emprego.

Pode-se observar que a queda da inflagdo ndo foi decorrente de um
aumento do desemprego, ou seja, ao se testar as relagdes econométricas
observou-se gue o aumento do desemprego (a0 menos na economia brasileira no
decorrer desta década) ndo se traduz em diminuigdo da taxa de inflagdo. O Unico
momento em que ha uma relagéo direta entre ambas é na segunda fase do Plano
Collor em que se utilizou de ajuste recessivo e arrocho salarial.

As relagdes econométricas demonstraram que a variagdo dos rendimentos
explica em grande propor¢do a variagdo da taxa inflacionaria, no entanto estes
mesmo rendimentos ndo podem ser explicados por variagbes na taxa de
desemprego, sendo este o nucleo da derivacgéo da Curva de Phillips que relaciona
desemprego e inflagéo, sendo esta altima variavel derivada da variagéo salarial.

Durante a referida década se observa aumento do desemprego e reducio
da inflagdo, no entanto ndo ha uma relacdo de causalidade entre ambos. Nota-se
que ha esta relagdo inversa entre as variaveis devido ao instrumental
macroecondmico utilizado como forma de combate a inflagéo.

Tanto o Plano Collor quanto o Plano Real se utilizaram da abertura
econdmica externa como forma de aumentar a concorréncia e diminuir 0os precos.
Isto, no entanto, principalmente no Plano Real casou perda de produgéo interna,
ou melhor, a demanda agregada interna passou a ser suprida quase que
totalmente por produtos importados e nao por capacidade produtiva intrinseca a
economia brasileira.

Durante o governo Collor, o confisco dos ativos levou a reducéo do nivel de
atividade o que também influiu no nivel de emprego. Iniciaram-se as privatizagdes,
de forma a controlar o gasto publico, principalmente pos Plano Real, como uma

forma de conferir maior confiabilidade frente ac mercado internacional. O déficit
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pUblico poderia ser uma varidvel utilizada como forma de fomento do nivel de
atividade e consequentemente do nivel de emprego.

Quando se compara as conseqiiéncias e os instrumentos destes planos
com relagéo ao Plano Cruzado que fora elaborado na década de 80 (1986) tem-se
que pelo fato de ndo estar ancorado na abertura comercial e possuir uma
estratégia diferente de combate a inflagdo com redugdo da taxa de juros e
congelamento de pregos e salérios, o impacto no mercado de trabalho foi positivo,
pois houve diminuig&o do desemprego devido a utilizagdo maxima da capacidade
produtiva frente a evolugdo desenfreada da demanda interna e aumento dos
salarios reais.

Ao a se analisar o Plano Collor observa-se que houve redugio do salario
real 0 que explicita a sua estratégia de arrocho para combater o aumento da
inflagcdo; isto porém ja ndo ocorre no Plano Real em que se observa crescimento
do salério real.

Outro ponto que deve ser levado em consideragéo € a desestruturagdo do
mercado brasileiro que teve inicio na década de 80 e que se mostra mais visivel
na déecada de 90. No decorrer desta ultima, nota-se um movimento de
desassalariamento decorrido, principalmente pela gueda dos empregos com
registro. Observa-se aumento, principalmente p6s Plano Real, da geragdo das
ocupagdes no setor terciario porém em seu ambito néo-organizado, ou seja,
aquele cujas atividades ndo assumem diretamente a forma de produgéo
capitalista, sendo mais heterogéneas; sdo exemplos destes tipos de atividades:
atividades mercantis simples em que ndc sdo aplicadas os principios do
assalariamento (como por exemplo empresas familiares) e prestadores de
servicos (trabatho a domicilio, engraxates, vendedores ambulantes, etc). isto faz
com que o mercado de trabalho brasileiro possua dinamica diferente da dos
paises desenvolvidos, de forma que

Pode-se concluir que ndo ha uma relagdo direta de causalidade entre
inflag&o e desemprego na economia brasileira no decorrer da década de 80 em
que se observa dois planos de estabilizagdo, mas sim que o desemprego

aumentou em decorréncia do instrumental macroecondmico {(embora tenha sido
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diferente para ambos os planos) para combater a inflagdo. A comparagdc com o
Plano Cruzado denota este fato, de forma que explicita que nem sempre ha
obrigatoriedade entre se optar entre taxa de desemprego menor com maior taxa
de inflagéo ou vice versa; o Plano Cruzado demonstrou que € possivel haver baixa
inflagéo e baixo desemprego (durante o ano de 1986, a taxa desemprego possuiu
trajetoria descendente, apresentando o patamar de 4,18% em janeiro, 3,60% em
julho e somente 2,16% em dezembro), pois depende somente do instrumental

macroecondmico a ser utilizado de acordo com o contexto vigente.
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