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O Plano Marcilio & o décimo-primeiro plano de estabilizac&o aplicado no Brasil
desde que se desencadeou a atual crise, em 1979. Por adotar uma estratégia
gradualista, que pretende estabilizar a economia aos poucos, més a més, muita gente
ndo o percebe como um "plano”. Trata-se, no entanto, de um cléssico plano de
estabilizacdo ortodoxo, em vias de ser aprovado e monitorado pelo Fundo Monetario
Internacional. Ja vem sendo posto em prética desde meados de 1991, e por enquanto,
S0 levou arecessdo e a aceleracdo da inflagdo. A ndo ser que sofra uma forte guinada,
combinando politica de rendas com politica fiscal e monetaria, minha previsao é a de
gue fracassarad. Sera um nao-plano de estabilizagcdo, cujos custos serdo muito maiores
do que muitos planos anteriores, sem trazer os beneficios secundérios que alguns deles
trouxeram.

Por que o Brasil ndo consegue estabilizar a sua economia? Seria porgue o
ajustamento fiscal € inviadvel ou muito dificil dado o tamanho da divida publica externa
e interna? Ou por incompeténcia técnica? Ou por falta de vontade politica ao nivel da
sociedade? Ao invés de responder a essas perguntas vou, neste artigo, relembrar
rapidamente os planos anteriores.

Ha umaidéia generalizada que os planos de estabilizagdo anteriores, que ndo
lograram controlar a inflagcéo, foram todos congelamentos. Na verdade, cinco desses
planos contiveram um congelamento, e um sexto, um meio congelamento. Cinco
foram puramente ortodoxos. E todos tiveram um componente ortodoxo, em alguns
casos muito forte. Vejamos os planos.

10.) Plano Delfim | (1979), um programa populista de direita,
desenvolvimentista, e a0 mesmo tempo ortodoxo, monetarista, baseado na prefixacéo
da taxa de cambio que, na época, era a palavra de ordem de Chicago: ainflacdo passa
de 50 para 100 por cento, e a divida externa cresceu de 40 para 60 bilhdes de dblares
em dois anos. Um desastre.



20.) Plano Delfim 11 (1981), um programa ortodoxo cléassico, acompanhado de
forte recessdo: o PIB cai 3 por cento em 1981, a inflagdo permanece no patamar de
100 por cento até o final de 1982.

30.) Plano Delfim I11 (1983), um programa ortodoxo monitorado pelo FMI e
novamente marcado pela recessdo: dado o carater inercial da inflagcdo, que este plano,
como os dois anteriores, ignora, e a maxi-desvalorizacéo de fevereiro de 1983, a
inflagéo dobra de patamar passando para 200 por cento, ou 10 por cento ao més; a
balanca comercial, entretanto, se equilibra e em seguida passa a apresentar grandes
superavits.

40.) Plano Dornelles (abril 1985), um plano heterodoxo parcial, baseado no
estranho congelamento dos precos publicos e de alguns setores oligopolisticos
privados, correspondentes a cerca de 40 por cento do PIB, combinado com uma
politica estritamente monetarista a nivel do Banco Central: a inflagdo cai de 12 para 7
por cento durante trés meses, voltando, como era de se esperar, para 0 patamar anterior
assim gue os precos congelados sdo afinal corrigidos.

50.) Plano Cruzado (marco 1986), um programa heterodoxo, baseado no
congelamento de precos, que embora bem formulado e contando com enorme apoio
popular acabou se perdendo no populismo (indisciplinafiscal) e no excesso de
demanda: a inflagdo, de 14 por cento ao més vai a préximo de zero devido ao
congelamento; quando este € rompido, em dezembro, ainflacdo explode.

60.) Plano Bresser (junho 1987), um plano heterodoxo de emergéncia e
provisorio, sem desindexacdo nem reforma monetéria, apoiado em congelamento curto
e em gjuste fiscal: como era esperado, a inflagdo volta a crescer |entamente.

70.) Plano Arroz com Feijéo (janeiro 1988), um plano ortodoxo, baseado
principalmente na tentativa de gjuste fiscal, e na celebragdo, em agosto de 1988, de um
equivocado acordo convencional sobre a divida externa: a inflac8o acelerou-se através
de peguenos saltos em alguns retornos, para atingir 30 por cento no final do ano.

80.) Plano Verdo (janeiro 1987), um plano heterodoxo, porgue baseado no
congelamento, na desindexac&o e na reforma monetaria, e monetarista, porgue apoiado
em uma taxa de juros real extraordinariamente alta (16 por cento mensais no primeiro
més); explode a partir de junho e leva o pais a hiperinflacdo em dezembro.

90.) Plano Collor I (margo 1990), um plano em duas fases, a primeira
heterodoxa, combinando a retencéo de ativos monetérios com um rapido
congelamento, e a segunda, a partir de maio, baseada em rigorosa estratégia ortodoxa
de gjuste fisca e de definicdo e perseguicdo de uma meta monetaria, ignorando-se
inteiramente o carater inercia da inflacdo brasileira: apesar da enorme recesséo, a
inflacdo volta a subir gradualmente até 20 por cento em dezembro.



100.) Plano Coallor 1l (janeiro 1991), plano heterodoxo de emergéncia,
combinado com tarifago, um mero remendo: a inflagdo volta a crescer imediatamente
apos, chegando a cerca de 7 por cento em abril e a 10 por cento em junho.

N&o vou discutir as causas do fracasso de cada um dos planos. -s trés perguntas
formuladas inicialmente ha trés explicagdes possiveis para a ndo-estabilizacdo: a
primeira, baseada no tamanho da divida publica interna e externa e na auséncia de
crédito publico; a segunda, que atribui os fracassos a politica. E aterceira que vé na
incompeténcia técnica dos planos um fator importante.

A explicacdo baseada na existéncia de uma divida publica excessiva € poderosa.
N&o ha duvida que uma divida externa e interna elevada demais torna em grande parte
self-defeating (auto-derrotantes) os esforcos de estabilizag&o. N&o se trata, entretanto,
de um obstéculo intransponivel.

Atréas dateoria politica estd, de um lado, todo o problema do populismo
econdmico, e, de outro, afalta de poder politico para impor os "custos de transi¢cao"
implicitos no gjuste fiscal e nas reformas orientadas para 0 mercado que séo
necessarias. Nao ha divida que todos os planos enfrentaram dificul dades graves nesta
drea. E preciso salientar, entretanto, que, no caso dos trés planos ortodoxos do regime
autoritério e dos dois planos ap0s a transi¢do democratica (Plano Cruzado e Plano
Collor I) néo faltou poder politico para quem devia implementa los. Por que, entéo,
fracassaram esses cinco planos nos quais havia poder politico suficiente? Basicamente,
por incompeténcia técnica. Porque quatro deles ignoraram o caréter inercial da
inflacdo brasileira, e o Plano Cruzado, porque imaginou que bastava congelar para
estabilizar, ignorando que é necessario, em seguida, adotar rigidas politicas fiscais e
monetarias, que garantam o efetivo controle da base monetéaria e a estabilizacdo da
taxa de cambio.

Agora temos o décimo-primeiro plano, o Plano Marcilio, um novo plano
ortodoxo, prestes a ser monitorado pelo FMI: ainflagdo, que se encontrava em 10 por
cento em junho (como a nova equipe assumiu 0 ministério no inicio de maio, €
razoavel tomar junho como base), subiu para 26 por cento em novembro; a cada més o
governo falava em reversdo a partir de um patamar perversamente mais alto; em
dezembro, afinal, apds uma certa "reversdo de expectativas', tudo indica que a taxa de
inflacdo estabilizar-se - em torno de 25 por ceno; a esperanca agora do governo € que,
com o acordo com o FMI e com os bancos credores, ocorra um "chogue positivo
externo”, e a politica de juros altos surta efeito estabilizador.

E pouco provével, porém, que o Plano Marcilio seja bem sucedido, apesar de
contar com uma série de fatores a seu favor: apesar de o Plano Collor | ter
representado um avango importante na area fiscal; apesar de haver hoje, na sociedade
brasileira, uma disposicéo muito maior aceitar custos de transicéo; apesar da
determinac&o do presidente de acabar com ainflagcéo atodo custo. Novamente se



ignora o carater inercia dainflacéo, e o governo, isolado em Brasilia, esta com seu
poder politico muito reduzido.



