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Resumo: A trajetoria politica de José Sarney respondeu por um dos
principais motivos de sua fragilidade quando assumiu a Presidéncia da
Republica. Inserido no momento histérico do ocaso do regime militar, o
vice-presidente indiretamente eleito enfrentou a hostilidade popular e a
indiferenca do establishmet politico. Desse modo, Sarney tratou de fazer do
Plano Cruzado e da negociacao da divida externa suas principais bandeiras
politicas. Conquanto fracassadas, ambas as tentativas representam um
relevante aprendizado politico, econémico e institucional ao Brasil
contemporaneo.

Palavras-chave: José Sarney; Plano Cruzado; Moratéria da divida externa;
Nova Republica.

Resumen: La carrera politica de José Sarney fue de una de las principales
razones de su debilidad cuando asumié la presidencia de la Republica.
Inserido en el momento historico de la caida del régimen militar, el
vicepresidente electo indirectamente enfrenté la hostilidad popular y la
indiferencia de la establishmet politico. Por lo tanto, Sarney traté6 de hacer
del Plan Cruzado y de la negociacion de la deuda externa de sus principales
banderas politicas. Aunque sin éxito, ambos intentos representan un
relevante aprendizaje politico, econémico e institucional para el Brasil
contemporaneo.
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Palabras clave: José Sarney; Plano Cruzado; Moratéria de la deuda externa;
Nueva Republica.

Abstract: José Sarney’s political carrer was responsible for his own weakness
when he assumed the presidency of Republic. Involved in the historic
moment of the decline of the military regime, the vice president faced popular
hostility and indifference of the political establishmet. Thus, Sarney tried
to make Cruzado’s Plan and the negotiation of foreign debt his main
political causes. Although unsuccessful, both attempts represent a relevant
political, economic and institutional learning to Brazilian contemporary
history.

Keywords: José Sarney; Cruzado’s Plan; External Debt Moratorium; New
Republic.

1 INTRODUCAO

O momento histérico e a conjuntura econdémica em que José Sarney
assumiu a Presidéncia da Republica concorreram diretamente para a perene
crise de legitimidade que pairou sobre os cinco anos de seu mandato.
Candidato a vice-presidente da chapa vitoriosa na eleicdo indireta, Sarney
carecia nao apenas da legitimidade que nao lhe fora conferida pelas urnas,
mas principalmente daquela decorrente de sua condicdo de ex-presidente
do PDS, partido de sustentacédo do regime autoritario ao qual o novo governo

oferecera oposicao ferrenha.

Abandonado pelas liderancas politicas, Sarney procurou nas ruas o
apoio indispensavel a um governante deslegitimado. O lancamento de
medidas econdmicas de repercussdo popular foi a maneira pela qual o
presidente tentou granjear popularidade ao seu governo. A primeira e mais
conhecida delas foi o lancamento do Plano Cruzado, em fevereiro de 1986.
Exitoso em seu objetivo politico, o sucesso inicial do plano heterodoxo de
estabilizacdo elevou Sarney a efémera condicdo de estadista durante todo
o ano de 1986, periodo em que atingiu os mais elevados niveis de aprovacao

ja auferidos por um presidente brasileiro até entao.

Apoés a sucumbéncia do plano, o presidente encontrou nos obstaculos
impostos pelos credores da divida externa sua nova causa interna. Com

efeito, o grau de deterioracdo das contas do balanco de pagamentos a que
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se chegara no inicio dos anos 1980 nao havia encontrado paralelo na
historia republicana brasileira. A politica econdémica durante a primeira
metade daquela década limitara-se a gerir, da maneira menos onerosa

possivel, os 6nus impostos pela crise internacional.

A negociacdo da divida externa sofreu inflexdo significativa apods a
nomeacao de Dilson Funaro para o Ministério da Fazenda, em agosto de
1985. O novo ministro passou a recusar peremptoriamente o monitoramento
do FMI, o qual sugeria uma politica de ajuste recessivo para atenuar os
onus do malsucedido plano de estabilizacdo monetaria. Os desdobramentos
politicos e econdmicos dessa nova postura do governo brasileiro resultaram
diretamente na decretacao da moratéria da divida externa, em fevereiro de
1987.

A légica de se arcar com custos tdo elevados quanto os decorrentes de
uma ruptura externa nao careceu de um calculo politico preciso. A esperada
retaliacdo externa néo influenciaria a decisdo diante da sua necessidade
de galgar o apoio da classe politica e, principalmente, da populacéo. E neste
sentido que se justifica a racionalidade politica subjacente a medidas
heterodoxas de ampla ressonancia junto a opinido publica, como foram o
Plano Cruzado e a moratoria da divida foranea.

O presente trabalho tem por objetivo resgatar e sistematizar duas das
principais medidas heterodoxas da politica econéomica do governo Sarney
(1985-1990) e suas repercussoes politicas, econdmicas e institucionais.
Para tanto, estruturou-se o trabalho em quatro pontos, incluindo esta breve
introducdo. Na segunda secdo, apresentam-se sucintamente as politicas
contidas no Plano Cruzado, bem como suas consequéncias sobre as contas
externas do pais. Em seguida, expdem-se a situacdo das contas externas do
pais e os meandros da negociacdo com os credores estrangeiros. No ponto
seguinte aborda as principais consequéncias dessas duas de ampla

repercussdo, seguido, por fim, das consideracoes finais.

2 O PLANO CRUZADO E SEUS DESDOBRAMENTOS SOBRE AS
CONTAS EXTERNAS

A economia brasileira foi incisivamente afetada pelas medidas contidas

no Plano de Estabilizacdo Econémica de fevereiro de 1986. A tentativa
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heterodoxa de se eliminar a correcio monetaria, responsabilizada a época
pela crescente elevacado dos precos, delegam-se desdobramentos relevantes
sobre as contas externas. Foge do escopo deste trabalho a discussao
detalhada das teorias concernentes a inflacdo inercial, bem como a
apreciacao detida dos ingredientes técnicos do plano, de sua conducao e
dos motivos que o levaram ao fracasso. Apoés uma breve apresentacao geral
daquele que seria o primeiro choque antiinflacionario da Nova Republica,
analisar-se-ao as consequéncias do Plano Cruzado sobre a conjuntura

economica do pais.

O contexto politico em que tomou posse o primeiro governo civil apés
duas décadas de ditadura em muito influenciou a opcédo pelo choque
heterodoxo!. A necessidade de se eliminar sentimentos nostalgicos em
relacdo ao outrora popular regime de excecdo exigia medidas de impacto
imediato e efetivo. A esperanca subjacente a derrocada do governo
autoritario fomentou, no imaginario social, a expectativa de que o retorno
a democracia bastava por si s6 para extinguir todos os males que acometiam
a sociedade brasileira, incluindo ai o inimigo publico nimero um daquele

momento: a inflacao.

A equipe economica do Ministério do Planejamento diagnosticou na
inércia inflacionaria — fenémeno pelo qual a “memoria” da inflacao anterior
é propagada para os precos, salarios e ativos financeiros correntes através
de mecanismos de indexacdo? — o principal motivo da escalada
descontrolada do custo de vida. As medidas centrais do Plano Cruzado
podem ser sintetizadas em quatro pontos: (1) reforma monetaria e
congelamento; (2) desindexacao; (3) alteracdo nos indice de precos; e (4)
politica salarial. O primeiro estabelecia o cruzado como o novo padrao

monetario, em substituicdo ao cruzeiro. O principal mote do plano, contudo,

! Sabe-se que, além do congelamento de precos, o governo dispunha de pelo menos
outras trés opgoes: o choque ortodoxo, a moeda indexada e o pacto social, propostos
por economistas ligados a FGV-RJ, a PUC-RJ e a Unicamp, respectivamente. Para os
bastidores do Plano Cruzado, ver, por exemplo, Sarney (2006), Solnik (1988) e
Sardemberg (1987).

2 Camargo e Ramos (1990, p. 10) condicionam uma economia indexada a existéncia de
instrumentos, formais ou informais, que reajustem automaticamente as rendas no-
minais segundo a ocorréncia da inflacdo. No caso brasileiro, desde os anos 60, trés
mecanismos de indexacdo foram formalmente adotados: correcdo monetaria dos ati-
vos financeiros, as minidesvalorizacoes cambiais e a politica salarial.
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determinava que os precos de todos os produtos e da taxa de cambio ficariam
congelado a partir do ultimo dia de fevereiro. A figura do “fiscal do
presidente”, cidadaos que se auto-incumbiram de vigiar e denunciar
estabelecimentos comerciais que remarcassem seus precos, conferiu grande
popularidade a figura de José Sarney.

O segundo ponto consistia em substituir as antigas Obrigacoes
Reajustaveis do Tesouro Nacional (ORTN) pelas novas Obrigacoes do Tesouro
Nacional (OTN), que continuavam a ser denominadas na antiga moeda,
desvalorizadas diariamente, porém, a uma taxa correspondente a inflacdo
apurada entre dezembro de 1985 e fevereiro de 1986. Esta conversao tinha
por objetivo minimizar o problema da expectativa de inflacdo embutida nas
obrigacoes financeiras. A terceira medida propunha o deslocamento do
periodo de apuracao do indice de precos oficial (IPCA) com o objetivo de
eliminar a contaminacao do indice pela inflacao de fevereiro. E a ultima
grande proposta do plano referia-se aos salarios, os quais também deveriam
permanecer congelados apds o reajuste inicial de 8% concedidos aos
assalariados em geral e de 16% para o salario minimo. Com o intuito de
nao se desgastar perante a classe trabalhadora, justamente aquela da qual
o governo pretendia se aproximar, foi criado o “gatilho salarial”, instrumento
que garantiria a correcdo imediata dos salarios sempre que a inflacao
acumulasse 20%.

O retumbante sucesso inicial do Plano Cruzado sugeria o éxito dos
objetivos tracados pelo presidente Sarney: o econdémico (eliminar a inflacédo
sem recorrer a recessao) e o politico (conferir legitimidade ao governo). A
inflacdo praticamente zerou entre abril e julho, permanecendo abaixo dos
2% até outubro (tabela 1) . Ja a taxa de desemprego caiu para valores
inferiores a 4% antes ainda do més de julho. Os reveses fiscais, contudo,
nao tardaram a surgir. A reducdo da receita de senhoriagem e o
congelamento de algumas tarifas publicas impactaram fortemente as contas

publicas.
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Tabela 1 — Inflacao Mensal (IGP-DI) e Taxa de Desemprego Aberto
Brasil, 03/1986-02/1987 (em %)

Meés IGP-DI Desemprego
03/1986 5,52 4.87
04/1986 -0,58 4,57
05/1986 0,32 4,47
06/1986 0,53 4,16
07/1986 0,63 3,99
08/1986 1,33 3,85
09/1986 1,09 3,57
10/1986 1,39 3,24
11/1986 2,46 2,90
12/1986 7,56 2,57
01/1987 12,04 3,49
02/1987 14,11 3,64

Fonte: Ipeadata.

A equipe econdmica logo detectou os perigos de um superaquecimento
da demanda. A inviabilidade politica de um descongelamento e a cisao
interna entre os técnicos do governo impossibilitaram, contudo, a adocéo
de medidas de maior alcance. De modo que, em 23 de julho de 1986, lancou-
se o chamado “Cruzadinho”, um simples pacote fiscal com o objetivo de
desaquecer o consumo e financiar um plano de infraestrutura e de metas
sociais. O reajuste dos precos proposto no pacote, contudo, foi expurgado
do indice oficial de inflacdo, gerando legitima revolta da populacao. A
medida fracassou por completo, ndo atendendo nem as necessidades de
frear a demanda, tampouco as de gerar recursos para as obras. Neste sentido
€ que Modiano (1992, p. 360) analisa o agravamento da conjuntura ao afirmar
que “o segundo periodo, que vai de julho a outubro de 1986, pode ser
identificado pela total imobilidade do governo ante o agravamento da
escassez de produtos e a deteriorizacao das contas externas.”

A pressao pelo descongelamento nao se fez ausente ao longo de todo o

ano de 1986. Havia recomendacoes tanto de ordem técnica quanto politica

3 Modiano (1992, p. 363) reforca ainda mais a inanicao do governo apés o langcamento
do Cruzadinho ao afirmar que “de agosto a 15 de novembro, a politica econdémica ficou
paralisada: todos os esforcos do governo foram concentrados nas eleicées para go-
vernadores e para a Assembleia Constituinte.”
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para que o livre mercado voltasse a determinar o preco das mercadorias,
servicos, salarios e da taxa de cambio. Na pratica, porém, tornaram-se
efetivamente passiveis de controle os precos dos setores oligopolizados e
de grandes empresas, justamente aqueles que exercem maior poder de
barganha junto as autoridades publicas*. A necessidade de usufruir do
bonus politico trazido pela estabilidade monetaria incitou o presidente a
oferecer uma sobrevida artificial ao congelamento, preterindo as
adverténcias dos burocratas, académicos e empresarios em beneficio da

popularidade fugazs.

A deterioracdo dos fundamentos macroeconémicos ao longo do
segundo semestre do ano fomentou o lancamento, em 21 de novembro, do
chamado “Cruzado II”, um novo pacote fiscal que tinha por objetivo aumentar
a arrecadacdo em 4% do PIB. A remarcacdo dos precos de determinados
produtos aos consumidores finais e de algumas tarifas publicas serviram,
na pratica, como aval para que o congelamento fosse finalmente abolido.
Em janeiro de 1987, o gatilho salarial foi disparado, o que aumentou ainda
mais a descrenca dos agentes econdémicos no governo, levando a extincao
oficial do plano no més subsequente.

De acordo com os proprios formuladores do plano, erros de concepcao
e de conducao foram decisivos para o seu fracasso, a saber: (1) o diagnoéstico
de que a inflacdo era puramente inercial estava equivocado; (2) a
inconveniéncia técnica dos abonos salariais concedidos antes do
congelamento; (3) a conducdo das politicas monetaria e fiscal foi menos

austera do que o necessario®; (4) o periodo do congelamento de precos foi

+ Detalhe menor, mas de eloquente simbologia, a tarefa de anunciar o fim do descon-
gelamento ndo coube aos gestores da politica econémica, mas sim aos presidentes
da CNI e da FIESP (CAMARGO; RAMOS, 1990, p. 35).

° Sarney ja demonstrava interferir em questoes técnicas de acordo com a conveniéncia
politica. Por ocasido da formulacdo do pacote fiscal do Cruzadinho, Sayad revela a
“sensibilidade popular” do presidente da Republica: “era para aumentar o preco da
gasolina em 3x, ele cortava para x [...]. A gente incluia também aumentos de telefone,
de energia elétrica, era uma vastiddo de produtos. E o presidente cortou tudo, achou
que ia ser muito ruim, muito pouco simpatico, pouco popular.” (SOLNIK, 1988, p. 30).

® A posicao acessoria destes instrumentos é ressaltada por Modiano (1992, p. 359 e
362): “o Plano Cruzado nao estabeleceu regras ou metas para as politicas monetaria
e fiscal para complementar o programa de estabilizacdo [...], sendo relegada ao
discernimento dos responsaveis pela politica econoémica.” A instrumentalizacdo poli-
tica da gestao fiscal também se fez presente pois, conforme destaca o autor “quando
se verificou aumento da receita, este foi mais do que neutralizado pelo aumento de
gastos, fruto da necessidade de se sustentar o congelamento de precos e, portanto,
contribuir para a vitéria do PMDB nas eleicoes de novembro.”
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demasiadamente longo, tendo sido os precos mantidos em seus niveis
correntes, distorcendo ainda mais os precos relativos; (5) o gatilho salarial
indexou ainda mais a economia; (6) a manutencdo do cambio fixo
contribuiu para a deterioracdo das contas externas; e (7) a defasagem dos
precos publicos agravou a situacao fiscal do governo (CASTRO, 2005, p.
128).

Em relacdo aos impactos do plano sobre o balanco de pagamentos em si,
pode-se afirmar que os resultados verificados ao longo daquele ano de fato
surpreenderam os técnicos do governo, uma vez que o inicio de 1986 oferecia
condicoes externas vantajosas ao lancamento de um plano heterodoxo de
estabilizacdo (tabela 2). A conjuntura internacional apresentava-se favoravel
em diversos aspectos: o preco do barril de petroleo havia sofrido queda
vertiginosa (de US$ 27 em novembro, para menos de US$ 10, em marco); as
taxas de juros nas pracas financeiras da Europa e dos Estados Unidos haviam
retornado a patamares pré-crise; o valor do dolar vis-a-vis a moeda brasileira
mantinha sua rota descendente; e, por fim, os paises industrializados emitiam
sinais de que manteriam os expressivos resultados referentes ao crescimento
do PIB que vinham apresentando havia trés anos (PRESSER, 1986, p. 271).
Os efeitos colaterais da estabilizacdo, porém, neutralizariam as oportunidades

do cenario externo em poucos meses.

Tabela 2 - Transacoes Correntes, Conta Capital, Saldo do Balanco de
Pagamentos e Divida Externa — Brasil, 01/1986-03/1987 (em milhées de US$)

Trimestre Transacoes Conta Balango de Divida
Correntes Capital Pagamentos Externa

1° tri/1986 -719,21 -3,95 -511,20 98.120,10

2°1ri/1986 278,65 216,80 -332,60 99.622,30

3° tri/1986 -1.026,80 282,09 -859,80 100.895,60

4° tri/1986 -3.855,89 936,60 -2.132,10 101.758,70

1° tri/1987 -2.522.95 872,69 -1.302,00 104.377,40

Fonte: Para os dados referentes as transacdes correntes e a divida externa,

Ipeadata. Para os demais, Banco Central do Brasil.

Os reflexos do congelamento de precos sobre a balanca comercial ja

se faziam sentir ao final do primeiro semestre de 1986. O desequilibrio
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entre a demanda ja aquecida e a oferta interna gerado pela estabilidade
monetaria e pela quebra de safra agricola do final do ano anterior resultou
em um aumento abrupto das importacoes de bens de consumo nao-duraveis
e de alimentos’. Por outro lado, a fixacao da taxa de cambio também refletiu
negativamente sobre as exportacoes em dois aspectos. Em primeiro lugar, a
apreciacdo nominal do cruzado frente as moedas estrangeiras minou a
competitividade dos produtos semi-manufaturados exportados pelo Brasil.
Além disso, os exportadores brasileiros passaram a especular com seus
estoques a fim de pressionar o governo a reequilibrar o cambio através de
uma maxidesvalorizacdo. Em outubro, setes meses apos o lancamento do
plano, o Ministério da Fazenda depreciou o cruzado em 1,81% em relacao
ao doélar, medida que se mostrou ineficiente para conter a deterioracao dos
saldos da balanca comercial (tabela 3).

Tabela 3 - Exportacoes, Importacoes e Saldo da Balanca Comercial (FOB)
Brasil, 03/1986-02/1987 (em milhées de US$)

n - - Balan¢a
Més Exportagdes Importagdes Cnmer:ial
03/1986 2.156,00 1.021,10 1.134,90
04/1986 2.171,00 880,40 1.290,60
05/1986 2.289,00 951,30 1.337,70
06/1986 1.999,00 928,70 1.070,30
07/1986 2.204,00 1.198,90 1.005,10
08/1986 2.094,00 1.149,00 945,00
09/1986 1.847,00 1.312,70 534,30
10/1986 1.337,00 1.419,80 -82,80
11/1986 1.270,00 1.308,10 -38,10
12/1986 1.325,00 1.542,70 -217,70
01/1987 1.264,00 1.299,40 -35,40
02/1987 1.452,00 1.131,70 320,30

Fonte: Ipeadata.

” Na esteira do anedotico caso da escassez de carne bovina, Nepomuceno (1990, p.
131) relembra que em “determinados momentos, a mesa do brasileiro médio se asse-
melhava a imagem que normalmente era dada a mesa dos grandes nababos: quase
todos os produtos, da carne ao feijdo, eram importados.”
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Paralelamente a diminuicdo do saldo comercial, os déficits em que
incorria a balanca de servicos aumentavam significativamente desde 1980
em funcao da pos-fixacdo dos contratos de empréstimos estrangeiros. Entre
1983 e 1986, o Brasil remeteu ao exterior, em termos liquidos, US$ 34
bilhoes, sendo que, somente neste ultimo ano, pagou-se aos bancos a
quantia de US$ 6 bilhdes (BATISTA JUNIOR, 1988, p. 36). Este valor chegou
a representar quase a metade das exportacoes do pais ou aproximadamente
5% do PIB®. Ultraja ainda mais o cenario se levado em consideracao,
conforme ressaltam Camargo e Ramos (1990, p. 14), o fato de que parcela
relevante destes esforcos foi alcancada através do achatamento dos salarios
reais, uma vez que o periodo de reajuste dos mesmos foi sempre superior ao
das outras rendas na economia (LAGO, 1988, p. 13).

E neste sentido que se pode afirmar que as contas externas do Brasil
haviam adentrado um ciclo vicioso, uma vez que grande parte da elevacao
do déficit em transacdes correntes a partir de 1979 — e a quase totalidade
desse aumento a partir de 1981 - refletia o crescimento exdégeno dos
encargos da divida externa (HERMANN, 2005, p. 113).

Tabela 4 - Balanca Comercial, Balanca de Servicos e Saldo em Transacoes
Correntes — Brasil, 03/1986-02/1987 (em milhdes de US$)

Mis Balanga Balanga de  Transagiies

Comercial Servigos Correntes
03/1986 1.134,90 -1.222,60 79,80
(/198G 1.250.60 -1.074,80 227,00
05/1986 1.337,70 911,70 437,90
06/ 1986 107030 -1.469,00 -386,30
07/1986 1.005.10 -1.281,40 264,30
081986 945,00 -1.038,60 -80,60)
09/1986 534,30 -1.210,90 -672,80
10/ 1986 -B2.80 -1.152,90 -1.234.30
11/1986 =38, 10 -1.196,20 -1.233,30
12/1986 -217.70 1.173,30 1.388.30
O1/1987 -35.40 -1.521.80 -1.5354,50
02/1987 320,30 -B18,40 492,00

Fonte: Para os dados referentes a Balanca de Servicos, Banco Central do Brasil.
Para os demais, Ipeadata.

8 Outra relagcao que atuava a favor da moratoéria brasileira é apontada por Fassy (1986,
p- 23), segundo quem, guardadas as incalculaveis diferencas histéricas, politicas e
econdmicas, a Polonia devia valor correspondente a 17% do seu PIB quando declarou
sua moratéria. Para o Brasil, esta razdo ja ultrapassava a marca dos 30%.

62



FEconomia e Politicas Publicas, v. 3, n. 2/2015

Os vultosos déficits globais do balanco de pagamentos passaram, assim,
a ser neutralizados através do esvaimento da reservas internacionais. A
posicao de defesa cambial do Banco Central quando do lancamento do
Cruzado foi minorada em mais de 50% em menos de 12 meses, repercutindo
de modo crucial na capacidade de importacdo e de pagamento do servico da
divida externa (tabela 5). Trata-se, este, de um dos motivos que levaram o
governo brasileiro a decretar a moratéria. O menos relevante deles, vale frisar
(SALOMAO, 2010).

Nao se pode delegar o rapido esgotamento das reservas cambiais a
consequéncias supostamente inevitaveis do Cruzado, uma vez que o excesso
de demanda e a sobrevalorizacdo da moeda nacional ja haviam sido
diagnosticados ao final do primeiro semestre do ano. Ou seja, ndo ha
elementos que ratifiquem a manutencdo de tal percurso que nao a opc¢éo
deliberada de se prolongar o congelamento da taxa de cambio e a recusa
consciente de se frear efetivamente a demanda — medidas que contrariavam
as sugestdes técnicas emitidas ainda em julho, durante a reunido em que
foi lancado o primeiro pacote corretivo. Pode-se afirmar, portanto, que a
necessidade de se decretar a moratéria nao surpreendeu a equipe
economica do governo, dado que a mesma se anunciara havia meses.

3 A MORATORIA COMO INSTRUMENTO DE LEGITIMACAO POLITICA

Se a opcao pelo Plano Cruzado havia se tratado de uma tentativa de
conquistar nas urnas a legitimidade que nao lhe fora conferidas pelas urnas,
conforme assumiu o proprio ex-presidente Sarney (2006), a conducédo da
politica referente as contas externas também buscou granjear apoio politico
que faltava ao governo.

No que concerne ao balanco de pagamentos, a Nova Republica comecou
em um momento de rara calmaria devido ao megassuperavit comercial
obtido em 1984. Além do consequente acimulo de reservas cambiais, um
cenario internacional otimista conferia ao governo algum félego na
administracdo da divida externa®. Naquele ano, os paises centrais

° Pode ser arrolada, ainda, uma série de outros fatores conjunturais que corroboravam
as perspectivas favoraveis em relacao ao quadro externo: a continua desvalorizacédo
do doélar frente a maioria das moedas; a melhoria dos termos de troca via reducao dos
precos dos produtos importados; a queda expressiva das taxas de juros internacio-
nais; a reducédo dos encargos da balanca de servicos fatores, entre outras (SAMPAIO
JUNIOR; AFFONSO, 1986).
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mantiveram a trajetoria de crescimento iniciada em 1983, permitindo que
o comércio mundial encerrasse o ano com um crescimento de 12% em
menos de 24 meses (BAER; MACARINI; ANDRADE, 1986).

A despeito dos efeitos deletérios do Cruzado sobre as contas externas,
conforme exposto na secdo anterior, argumenta-se neste trabalho que a
moratoria da divida, decretada em 20 de fevereiro de 1987, também seguiu

um calculo mais politico do que propriamente econoémico.

Para embasar tal afirmacdo, deve-se analisar a situacao das reservas
cambiais no periodo. Se no decorrer de 1986 a situacédo externa exigia, de
fato, alguma cautela, ndo se pode negligenciar que o cenario do comércio
externo apresentado para o ano de 1987 era extraordinariamente mais
otimista se comparado, por exemplo, a 1983, ano em que se registrou o
apice da recessao. Além disso, ndo se lhe negava ao governo, ainda, outras
duas opcodes: a adocao de medidas restritivas (cambiais, fiscais e/ou
monetarias) ou a aceitacdo das condicoes impostas pelo FMI em troca de

um novo pacote de recursos emergenciais.

Tabela 5 - Reservas Internacionais
Brasil, 03/1986-02/1987 (em milhdes de US$)

Mas Reser‘.ras .

Internacionais
03/1986 7.425,00
04/1986 7.665,00
05/1986 7.792,00
06/1986 7.274,00
07/1986 6.982,00
08/1986 6.668,00
09/1986 6.776,00
10/1986 5.566,00
11/1986 4.901,00
12/1986 4.585,00
01/1987 3.729,00
02/1987 3.331,00

Fonte: Ipeadata.
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Diante dos indicios de que nao foram apenas as vicissitudes
economicas que levaram o governo brasileiro a suspender o pagamento
dos juros da divida externa, outros elementos concorrem para elucidar a
intencionalidade subjacente a mais essa medida heterodoxa. Conforme
argumenta Fonseca (2004, p. 591), “se é dificil encontrar uma racionalidade
estritamente econémica para o comportamento do governo, o mesmo nao

ocorre quando se traz a baila variaveis de natureza politica.”

Face as consideracdes expostas acima, sugere-se, portanto, que o
principal legado da experimentacdo heterodoxa da Nova Republica foi
institucional'®. O aprendizado politico e econémico herdado do governo
Sarney permitiu que a economia brasileira passasse a se modernizar a partir
do inicio dos anos 1990, quando da abertura comercial e do plano de

estabilizacdo monetaria que finalmente viria a derrotar a inflacao.

A despeito da desilusdo causada pelo fim da estabilidade da moeda,
nao se deve negligenciar o avanco representado pelo Cruzado no combate
a inflacdo, uma vez que seu arcabouco teorico balizou os mesmos técnicos
responsaveis pela formulacdo do Plano Real na década seguinte. Em termos
politicos, o plano que durante oito meses garantiu uma ténue trégua entre
governo e sociedade, também contribuiu para a guinada na postura dos
negociadores brasileiros junto aos credores da divida externa.

A prépria guinada na politica econoémica patrocinada pelo presidente
Sarney no decorrer de seu mandato ja sinalizara o amadurecimento por
que passava a conducao da politica publica no pais. Antes de completar
dois anos de governo, o presidente havia chancelado duas medidas
heterodoxas e de esperado apelo popular: o lancamento do Cruzado (1986)
e a decretacdo da moratéria da divida externa (1987). Nos trés anos que lhe
faltavam, entretanto, o presidente alterou claramente o perfil das politicas
implementadas, finalizando seu governo com medidas liberalizantes e com

planos convencionais de combate a inflacdo e ao déficit publico.

19 No sentido amplo do termo, referimo-nos as instituicdoes como o6rgaos, politicas
publicas e discurso. Baseamo-nos na concepcao de Zysman (1994), para quem as
instituicoes sao fundamentais na reconstrucédo histérica porque moldam experiénci-
as nacionais e regionais concretas, possibilitando diferentes conformacoes histori-
cas.
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Além da abertura econdmica — a qual, embora tenha se tornado o
principal mote do governo Collor, foi iniciada ainda durante a Nova
Republica —, deve-se ressaltar o aprendizado teérico-institucional
proporcionado aos economistas que vieram a criar o Plano Real, em 1994.
Isso porque se tratou, basicamente, da mesma equipe de técnicos que havia
assessorado o ministro Joao Sayad na pasta do Planejamento do governo
Sarney. Economistas ligados a Pontificia Universidade Catélica do Rio de
Janeiro (PUC-Rio) aperfeicoaram a chamada “proposta Larida” de moeda
indexada para formularem o plano que, a partir de primeiro de julho de
1994 passou a colocar o Brasil entre as economias com moedas civilizadas
(PRADO, 2005).

Em menos de uma década, a historia brasileira demonstrou, assim,
que nao existe atalho. O desenvolvimento econdémico s6 sera sustentavel
quando fruto de ganhos de produtividade, os quais estdo, por sua vez,
intimamente relacionados a avancos institucionais, ndo decorrentes,

certamente, de almoco gratis.

4 CONSIDERACOES FINAIS

A sequéncia de fatos historicos que levou José Sarney a Presidéncia
da Republica responde por parcela significativa da crise de legitimidade
que acoitou os cinco anos de seu mandato. As inumeras aspiracoes politicas,
reprimidas havia duas décadas pelo regime autoritario, terminaram por
estreitar ainda mais o ja ténue equilibrio de forcas sobre o qual o presidente
governou o pais. Desamparado pela classe politica, Sarney teve que galgar
nas ruas o apoio necessario a um presidente carente de credibilidade.

Historicamente ligado a interesses politica e economicamente
conservadores, se ndo contava com o apoio da midia e dos politicos do
Sudeste, José Sarney tampouco angariava a antipatia fatal do mercado e
da elite econémica do pais. De posse deste capital politico, o governo pode
experimentar politicas de ampla repercussao popular para tentar granjear

nas ruas a falta de legitimidade negada pelas urnas.

Conquanto tenha fracassado, o Plano Cruzado nao contrariou os

interesses estabelecidos e nem gerou uma crise institucional. A
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sucumbéncia do plano e o fracasso da moratéria como meio de legitimacao
politica, porém, reforcaram a certeza de que medidas alternativas nao
lograriam retomar o rumo do desenvolvimento econémico, impelindo o
presidente a adotar uma politica econémica claramente ortodoxa nos

ultimos trés anos de seu governo.

Se a crise econdémica herdada da Nova Republica entrou para a
historiografia como o momento em que se registrou a mais alta inflacao
estatisticamente documentada no pais, ndo se deve atenuar o legado positivo
do primeiro governo civil apés duas décadas de regime militar. Ter entregado
o mandato ao candidato democraticamente eleito em 1989 na data prevista
nao é o unico predicado que o presidente José Sarney apresenta em sua
biografia politica. Além de ter contribuido explicitamente para a promulgacao
da Constituicdo Federal de 1988, Sarney pode gabar-se de ter ensinado a
sociedade brasileira a necessidade do amadurecimento institucional como

condicdo sine qua non ao desenvolvimento de uma nacao.

REFERENCIAS

BAER, Monica; MACARINI, José Pedro; ANDRADE, Rogério P. de. A
performance em 1985 e o contexto favoravel ao Plano Cruzado. In:
CARNEIRO, Ricardo (org.). Politica econémica da Nova Repiiblica. Rio de
Janeiro: Paz e Terra, 1986.

BATISTA JUNIOR, Paulo N. Da crise internacional a moratéria brasileira.
Rio de Janeiro: Paz e Terra, 1988.

CASTRO, Lavinia B. de. . In: GIAMBIAGI, Fabio et al. (org.). Economia
Brasileira Contemporanea. Rio de Janeiro: Campus-Elsevier, 2005.

CAMARGO, José Marcio; RAMOS, Carlos Alberto. A Revolucao indesejada:
o Plano Cruzado e o mercado de trabalho. Rio de Janeiro: Campus, 1988.

FASSY, Amaury. Brasil: do FMI ao caos. Sao Paulo: Global, 1986.

FONSECA, Pedro Cezar D. Legitimidade e Credibilidade: Impasses da
Politica Economica do Governo Goulart. Estudos Econéomicos, Sao Paulo,
v. 34, n. 3, p. 587-622, Jul./Set. 2004.

67



Fconomia e Politicas Publicas, v. 3, n. 2/2015

HERMANN, Jennifer. Auge e declinio do modelo de crescimento com
endividamento: o II PND e a crise da divida externa. In: GIAMBIAGI, Fabio
et al (org.). Economia Brasileira Contemporanea. Rio de Janeiro: Campus-
Elsevier, 2005.

LAGO, Luiz A. C. do. A suspensao do pagamento dos juros da divida
externa. In: BATISTA JUNIOR, Paulo N. (org.). Novos ensaios sobre o setor
externo da economia brasileira. Rio de Janeiro: FGV-IBRE, 1988.

MODIANO, Eduardo M. A 6pera dos trés cruzados. In: ABREU, Marcelo de
P. (org.). A ordem do progresso. Cem anos de politica econdémica
republicana. Rio de Janeiro: Campus, 1992.

NEPOMUCENO, Eric. O outro lado da moeda: historias ocultas do Cruzado
e da moratoria. Sao Paulo: Siciliano, 1990.

PRADO, Maria Clara R. M. A real historia do Real. Sao Paulo: Record,
2005.

PRESSER, Mario F. A renegociacao da divida externa na Nova Republica.
In: CARNEIRO, Ricardo (org.). Politica econémica da Nova Repiiblica. Rio
de Janeiro: Paz e Terra, 1986.

SALOMADO, Ivan C. Arroubos econdémicos, legitimacao politica: uma
analise da moratéria da divida externa de 1987. 2010. Dissertacao de
mestrado. Universidade Federal do Rio Grande do Sul, Porto Alegre.

SAMPAIO JUNIOR, Plinio de A.; AFFONSO, Rui. A transicao inconclusa. In:
KOUTZII, Flavio (org.). Nova Repiblica: um balanco. Porto Alegre: L&PM,
1986.

SARDEMBERG, Carlos Alberto. Aventura e agonia nos bastidores do
Cruzado. Sao Paulo: Companhia das Letras, 1987.

SARNEY, José. Vinte anos do Plano Cruzado. Brasilia: Senado Federal, 2006.

SOLNIK, Alex. Os pais do Cruzado contam por que nao deu certo. Siao
Paulo: L&PM, 1987.

ZYSMAN, John. How institutions create historically rooted trajectories of
growth. Industrial and corporate change, v. 3, n. 1, p. 243-283, 1994.

68



