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Apresentacio

O presente trabalho tem como objetivo descrever todos os aspectos referentes ao
primeiro plano brasileiro de combate 2 infla¢do, o Plano Cruzado, e analisar os impactos do

mesmo sobre o setor de aviagdo comercial.

ApGs anos ¢ anos de ataque 2 inflacio utilizando-se dos instrumentos tradicionais, o
Brasil, no governo Sarney, embasado nas propostas de Francisco Lopes e, principalmente,
de André Lara Resende e Pérsio Arida, langou o Plano Cruzado, o programa de
estabilizacdo que certamente deve ser qualificado como a primeira experiéncia brasileira
heterodoxa de combate 2 inflagdo. Ao longo do trabalho, discutiremos a estrutura do plano,

sua implementacdo, e as causas de seu insucesso.

Na segunda parte do trabalho, inseriremos o setor de aviagdo comercial dentro do
contexto do plano. Descreveremos um pouco da histéria do setor no Brasil, as empresas
lideres, ¢ o seu posicionamento antes, durante e depois do plano, com os vencedores e
perdedores do processo, € os impactos do plano para o setor como um todo. Cabe salientar
que s6 abordaremos o segmento de empresas de transporte aéreo que exploram
exclusivamente as linhas domésticas e internacionais, nio abordando 0 segmento de

transporte aéreo regional pela sua baixa importéncia econdmica no setor como um todo.



Capitulo I : A economia brasileira antes do Plano Cruzado

L1 OIIPND - 1974/80

A economia brasileira, no perfodo compreendido entre 1968/73, apresentou forte
crescimento, com o produto agregado aumentando em média 11,2%" ao ano. Entretanto, jd
no final de 1973, este processo de crescimento dava sinais de esgotamento, tanto pelo limite
da capacidade produtiva (o que causou um recrudescimento inflaciondrio), quanto (e
principalmente) pela crise do petréleo que, com seus precos quadruplicando, causou uma
grave recessao mundial, sobretudo a partir de 1974. Dentro deste contexto, a manutengio
do processo de crescimento acelerado da economia brasileira sofria uma grave ameaca, uma
vez que a continuidade dos investimentos em bens de capital via importag¢des era temerdria

por seu impacto negativo no balango de pagamentos.

Com isto, foi criado, no Governo Geisel, o IT PND. Sendo, basicamente, um programa
de investimentos piblicos e privados, o II PND tinha como objetivo a modernizagio e
ampliagdo do parque industrial brasileiro, sobretudo nos setores de bens intermedidrios e de

capital, para a manutengio das taxas de crescimento da economia em niveis elevados e,

' J. L. da Silva, R. Cicchelli “Politica Economica: retrospecto de uma decada”. IPEA, Vol. 1,1987,p.7.
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ainda, reduzir o déficit do balango de pagamentos, através do desenvolvimento de
programas de substituicdo de importagdes e promocio de exportagdes. O sucesso das
medidas pode ser considerado parcial : a economia do pafs continuou crescendo a taxas
elevadas (6,7%" ao ano entre 1974 e 197 8); entretanto, apesar de notarmos que vdrias dos
setores que contribuiram para bom desempenho das contas externas durante a década de 80
foram provenientes da época do II PND, & necessdrio salientar que durante a implementagdo
do mesmo houve uma abrupta elevacio da divida externa brasileira, pois para manter o
crescimento da economia foi necessdria a promogdo de vultuosos investimentos através de
importagdes, 0 que fez com que grandes déficits no balan¢o de pagamentos fossem gerados,
déficits estes financiados através do endividamento externo (no fim de 1978, a divida
externa liquida brasileira era da ordem de U$ 31,6 bilhdes’, ou cerca de cinco vezes a de

1973).

Para agravar a situagdo, a economia foi fortemente atingida por dois fatores quase que
simultdneos e com o mesmo impacto negativo no balango de pagamentos : a segunda crise
do petr6leo (biénio de 1979/80) e o aumento das taxas de juros internacionais; o primeiro
fator causou um grande incremento nas importagdes, e o segundo do pagamento de servicos
da divida externa ji existente. Assim, a divida externa liquida atingiu o montante de U$ 46,9
bilhdes* em fins de 1980, o que representa um crescimento de cerca de 48% ao
compararmos 3 mesma em fings de 1978. Estes dois fatores em conjun¢do mostra a
dificuldade da sustentagdo do crescimento interno no periodo via aporte de capital externo.
Mesmo assim, a economia brasileira apresentou taxas significativas de crescimento no

periodo gragas 4 expansdo do consumo.

?J. L. da Silva, R. Cicchelli “Politica Economica: retrospecto de uma decada”. IPEA, Vol. 1, 1987, p. 8.
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Pode-se dizer que, durante o perfodo 1974/80, a inflagdo subiu de patamar duas vezes :
com o primeiro choque do petréleo houve uma elevagio da taxa de 20% ao ano® em 1973
para o patamar de 40% ao ano® durante o periodo 1974/78, quando o processo de
aceleragdo inflaciondria estabilizou-se; e com o segundo choque do petréleo, quando a taxa
passou para um patamar de 100% ao ano’ em 1980 (vale salientar que esta segunda escalada
do processo inflaciondrio foi alimentada pela reducdo a metade do intervalo de indexag¢io
dos saldrios e aluguéis, e pela desvalorizagdo do cruzeiro em 30% frente ao d6lar no final de

79%).

A conclusdo a que chega é que a economia ¢ bastante sensivel a choques de oferta,
especialmente no que tange aos niveis de pregos. Isso pode ser explicado pelo fato de ser a
mesma predominantemente oligopolizada, o que faz. com que eventuais aumentos de custos
causados por choques de ofertas sejam repassados diretamente aos pregos, pois ndo h4 livre

concorréneia de mercado que puna empresas que adotem tal procedimento.

> I. L. da Silva, R. Cicchelli “Politica Economica: retrospecto de uma decada”, IPEA, Vol. 1, 1987, p. 8.
*J. L. da Silva, R. Cicchelli “Politica Economica: Retrospecto de uma Decada”, IPEA, Vol. 1, 1987, p. 8.
* W. Baer, “A Retomada da Inflago no Brasil: 1974-1986” Revista de Politica Economica, Vol. 7, no 1,
marco 1987, p. 30.

 W. Baer, “A Retomada da Inflagdo no Brasil: 1974-1986” Revista de Politica Economica, Vol. 7, no 1,
marco 1987, p. 30.

’ W. Baer, “A Retomada da Inflagdo no Brasil: 1974-1986” Revista de Polftica Economica, Vol. 7, no 1,
marco 1987, p. 30.

® W. Baer, “A Retomada da Inflagio no Brasil: 1974-1986” Revista de Politica Economica, Vol. 7, no 1,
marco 1987, p. 30.
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L2 O periodo recessivo de 1981/83

Sob a argumentacio de que era necessdrio o aumento da poupanca interna, 0 governo
Figueiredo adotou, a partir do fim do ano de 1980, politicas fiscal e crediticia contracionista,
0 que aumentou as taxas de juros, derrubando o consumo, Fiscalmente, o governo restringiu
Seus gastos e aumentou a arrecadacdo, com o objetivo de baixar o déficit publico. Além
disto, tais medidas tinham como objetivo a melhora das contas externas, pois
desestimulando o consumo interno, aumentou-se a propensio a exportar ¢ diminuiu-se a
propensdo a importar, o que fez com que a balanga comercial experimentasse significativa

melhora no periodo.

Todas essas medidas, conjuntamente, causaram um enorme impacto no desempenho da
economia : queda de 3,4% do PIB em 1981 (com queda de 9,2%"° da produgio industrial;
a queda do PIB s6 ndo foi maior por causa do bom desempenho da agricultura, que cresceu
6,1%"" no perfodo); subida de 0.9%" do PIB em 1982 (devido, basicamente, a0 aumento
dos gastos piiblicos no periodo; o déficit publico operacional aumentou de 6 % em 1981
para 7,3% em 1982)"*; e queda de 2,5%" do PIB em 1983 (causado, principalmente, pelo

fraco desempenho industrial).

* 1. L. da Silva, R. Cicchelli “Politica Economica: Retrospecto de uma Decada”. IPEA, Vol. 1, 1987, p.10a
‘lgj - L. da Silva, R. Cicchelli “Politica Economica: Retrospecto de uma Decada”. IPEA, Vol. 1,1987,p. 10 a
’1‘3j - L. da Silva, R. Cicchelli “Politica Economica: Retrospecto de uma Decada”. IPEA, Vol. 1, 1987, p. 10 a
}23j - L. da Silva, R. Cicchelli “Politica Economica: Retrospecto de uma Decada”. IPEA, Vol. 1,1987,p.10a
’1 33j - L. da Silva, R. Cicchelli “Politica Economica: Retrospecto de uma Decada”. IPEA, Vol. 1,1987,p. 10a
13.
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Apesar da ji citada melhora na balanca comercial, a balanca de pagamentos foi
altamente negativa neste periodo (US$ 28,5 bilhdes no bidnio 81/82)" por causa,
basicamente, dos vultuosos pagamentos de juros da dfvida externa (US$ 20.5 bilhdes, no
mesmo  periodo)'. Com isso, a divida externa cresceu cerca de 40% no periodo

compreendido entre 1980/82, atingindo US$ 66.2 bilhdes!”.

O ano de 1982 ainda reservou para o pais uma ingrata surpresa : a moratéria mexicana
em Setembro, o que dificultou ainda mais a obtengdo de novos empréstimos junto ao
sistema financeiro internacional, agora condicionados A aprovacio de um programa de
estabilizacio que tivesse aval do FMI (Fundo Monet4rio Internacional). Com isto, o
governo, em Dezembro deste mesmo ano, assinou a 1° carta de intenges junto a este
organismo, estabelecendo a ampliagdo das polfticas monetdria e crediticia contracionistas,

além de adotar politicas fiscal, cambial e salarial com efeitos também contracionistas,

Em 1983, com o objetivo de melhorar a balanca de pagamentos, o governo
desvalorizou o cambio em 20%"®, indexando-o 3 inflagdo interna. Com isto, a situacdo das
contas externas melhorou (o déficit de transagOes correntes caiu para US$ 6,8 bilhdes!®
neste ano) e, pode-se dizer, tal fator estimulou o crescimento econdmico a médio prazo.

Entretanto, ele foi um dos principais causadores da aceleragio inflaciondria ocorrida neste

" J. L. da Silva, R. Cicchelli “Politica Economica: Retrospecto de uma Decada”. IPEA, Vol. 1, 1987,p. 10 a
1153j . L. da Silva, R. Cicchelli “Politica Economica: Retrospecto de uma Decada”, IPEA, Vol. 1, 1987, p. 10 a
1163j . L. da Silva, R. Cicchelli “Polftica Economica: Retrospecto de uma Decada”. IPEA, Vol. 1, 1987, p. 10 a
1173j - L. da Silva, R. Cicchelli “Politica Economica: Retrospecto de uma Decada”, IPEA, Vol. 1, 1987, p. 10 a
1183j - L. da Silva, R. Cicchelli “Politica Economica: Retrospecto de uma Decada”. IPEA, Vol. 1, 1987, p. 10 a
]193j . L. da Silva, R. Cicchelli “Politica Economica: Retrospecto de uma Decada”. IPEA, Vol. 1, 1987, p. 10 a
13,
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ano (ela passou de um patamar de 110% ao ano, no perfodo 80/82, para 211,2% em 83)*°,
frustrando as expectativas do governo, que acreditava que a inflagdo pudesse ser contida
com 0s instrumentos macroecondmicos ortodoxos que vinham sendo adotados (politicas
fiscal e monetdria contracionistas). E neste periodo, portanto, que verifica-se o cardter
inercial da inflagdo no pafs, ndo sendo mais eficaz 0 combate puramente ortodoxo da

mesma.

L3 O fim do periodo recessivo e a Nova Republica

Apesar das politicas monetdria e fiscal restritivas em vigor, o PIB apresentou uma forte
recuperacdo no ano de 1984, crescendo 5,7%!. Tal fato pode ser explicado por dois fatores
principais : o forte aumento das exportagoes, que passaram de US$ 21,9 bilhoesem 1983
para US$ 27 bilhdes em 1984”” isto causado, basicamente, pela maxidesvalorizacio do
cruzeiro ocorrida no inicio de 1983, por causa do alto nivel de ociosidade do parque
industrial e, pela 6tica da oferta, por causa do grande aumento do déficit comercial dos
EUA; e, também, a grande modernizacdo e desenvolvimento do parque industrial (sobretudo
produc¢do de bens de capital e bens intermedidrios) ocorridos no II PND, que possibilitou os

produtos manufaturados ficarem mais competitivos.

“J L.da Silva, R. Cicchelli “Politica Economica: Retrospecto de uma Decada”. IPEA, Vol. 1,1987,p.10a
13,
*' I L. da Silva, R. Cicchelli “Politica Economica: Retrospecto de uma Decada”, IPEA, Vol. 1, 1987, p. 13 a
15,
2] L.da Silva, R. Cicchelli “Politica Economica: Retrospecto de uma Decada”. IPEA, Vol. 1, 1987, p. 13 a
15.
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Com isto, a economia entrou na Nova Repiblica numa situacdo de recuperacao
econdmica, porém com um problema cronico e sério - a alta inflacdo, que atingiu 223,8%
em 1984*. Assumiu a pasta da Fazenda o ministro Francisco Dornelles, que acreditava ser o
principal fator causador da inflagdo o déficit publico. Com isto, o governo adotou como
linha mestra de sua polftica econdmica o corte dos gastos publicos em conjunto com o
aumento das taxas de juros. Acreditava o governo que, com isto, o nivel de gastos do
governo, em conjunto com o nivel de atividade econdmica, iriam diminuir, 0 que derrubaria
a inflacio.

Tal politica ndo deu resultado e, em Setembro de 1985, o ministro Francisco Dornelles
foi substituido por Dilson Funaro. O gOVEINO passou, entdo, a adotar o diagnéstico para o
problema do desequilibrio das contas ptblicas do entdo ministro do Planejamento Jodo
Sayad : o problema financeiro do déficit publico. Os altos niveis das taxas de juros tornava
insuportdvel o custo de carregamento da divida piblica. Para se ter uma idéia, como
resultado da politica econdmica adotada na era Dornelles, os juros reais atingiram uma
média de 3,8% ao més™, o que fazia com que a divida publica dobrasse em menos de dois

anos.

Com isto, o governo adotou uma série de medidas. Redirecionou a atuacdo do Banco
Central no open-market, de forma a diminuir os Jjuros pagos aos detentores de papéis
publicos; Fez uma profunda reforma fiscal, aonde reestruturou a cobranga do imposto de
renda, aumentando-o para os segmentos de maior renda e para as empresas, e diminuindo-o

para 08 segmentos de menor renda. Taxou pesadamente as operagdes financeiras,

*J. L. da Silva, R. Cicchelli “Politica Economica: Retrospecto de uma Decada”. IPEA, Vol. 1, 1987, p. 13 a
15.
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principalmente aquelas de cunho especulativo. Baixou medidas para limitar o crédito direto
a0 consumidor, tais como a reducdo dos limites para cheques especiais € o aumento do

limite minimo de pagamento de faturas mensais de cartdes de crédito.

Além do problema do déficit piblico, um outro também atrapalhava o combate 3
inflagdo: o chamado “choque agricola”, iniciado com a quebra de safra da regido Centro-
Sul causado pela inesperada seca ocorrida na regido. Com esta quebra de safra, e agravado
pela queima dos estoques reguladores feita na gestio do ministro Dornelles (que buscava,
com isto, reduzir a inflacio no curtissimo prazo através de um choque positivo na oferta),
gerou-s¢ um  intenso movimento especulativo no mercado de grios pelos setores
intermedidrios. O governo, por causa do j& mencionado baixo nivel de seu estoque
regulador, estava impotente para combater tal movimento, pelo menos a curto prazo.
Entretanto, adotou medidas de facilitagio de importagdo de produtos agricolas, bem como
importou macicamente estes mesmos produtos, como forma de recompor os estoques
reguladores. Assim, além de solucionar o problema que se formara, se armou contra

eventuais ataques especulativos futuros.

Com todas estas medidas, o governo, pelo menos em principio, havia combatido 08
principais pontos estruturais da inflagdo. Mas apenas em principio: mesmo ap6s todas estas
medidas, a inflagdo passou a niveis mensais de 15%”, evidenciando hipéteses jd aceitas
pelos ministérios da Fazenda e do Planejamento em torno do Jd mencionado cardter inercial

da inflagio.

e Gontijo. “O Plano de Estabilizacao e a Economia Brasileira: Aspectos Gerais”. Plano Cruzado: Ataque
¢ defesa. Vol. 1, no 70, 1986, p- 3
* C. Gontijo. “O Plano de Estabilizacao ¢ a Economia Brasileira: Aspectos Gerais”. Plano Cruzado: Ataque
e defesa. Vol. 1, no 70, 1986, p. 3
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O processo inercial da inflacio pode ser explicado da seguinte maneira: os agentes
econdmicos baseiam as suas expectativas em relagfo 2 inflagio presente de acordo com a
experiéncia passada, ou seja, tomam a taxa de inflagdo do periodo anterior como base para a
inflacdo no perfodo em vigor. Assim, tem-se um processo de expectativas adaptativas que
gcra a perpetuagdo do processo: 0s precos sdo reajustados com base nas expectativas de
inflacdo, expectativas estas que, por sua vez, dependem da inflacio observada no passado e

da maneira como a experiéncia anterior era memorizada.

Uma vez que se chegou A conclusio quanto ao cardter inercial da inflagdo no Brasil, o
problema consistia na forma de combate. Foi criado, assim, por professores do
Departamento da PUC-RJ, um modelo teérico, primeiramente testado na prética através do

Plano Austral, que, justamente, tinha como premissa a extingdo da meméria inflaciondria,
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Capitulo I : Teorias de conten¢do da inflagdo inercial: a formulacio do Plano

IL1  Outras visdes/explicacdes para a inflacdo inercial

Mesmo com a identificacdo do cardter inercial da inflagdo como sendo o principal foco
a ser atacado, outras teorias surgiram para explicar a inoperdncia dos choques de

austeridade como forma de combate 3 inflacdo.

A primeira discorda da inoperéncia dos choques de austeridade implementados. Diz que
um regime de politica monetdria contracionista reduz de fato a inflagdo, porém com alguma
defasagem de tempo, ou seja, num primeiro momento, esta politica contracionista iria
reduzir o produto real, porém a resposta nos niveis de inflagdo s6 se daria num perfodo
posterior, aonde a economia ji estaria se recuperando. Portanto, seria necessédrio que se
continuasse com a contragio monetéria por um perfodo mais longo, ji4 que a inflacdo,

segundo esta teoria, ndo resistiria 2 uma real e profunda restricdo de liquidez.

A segunda baseia-se na idéia de que as politicas fiscal e monetdria contracionistas
simplesmente inexistem, ndo podendo a inflagdo existir sem um déficit fiscal anterior
financiado por expansdo monet4ria. Quando os defensores desta idéia sdo confrontados com

a evidente ocorrénecia de uma contragdo monetdria, dizem que hd a necessidade de se
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ampliar o conceito de moeda, criando-se assim um agregado monetdrio total suficientemente
grande para explicar a taxa de inflacdo. Confrontados com uma evidente contragio fiscal,

estes defensores dizem que o déficit fiscal & mal mensurado.

A terceira visdo confirma e existéncia de medidas fiscal ¢ monetdria contracionistas
julgando-as, porém, totalmente ineficazes. Justifica o problema inflaciondrio como sendo
principalmente psicolégico, j4 que as autoridades monetdrias brasileiras sio desprovidas de

credibilidade. Assim, o fim da mesma s6 se daria com uma efetiva mudanga governamental.

A quarta e ultima visio defende um choque puramente ortodoxo. Diz que, se houvesse
uma medida monetdria contracionista mais forte e abrupta do que as anteriormente
experimentadas, a inflagio ndo resistiria. Assim, defende, simplesmente, o aprofundamento
de politicas contracionistas. O problema deste tipo de teoria recai nos custos sociais que
essas medidas acarretariam. Evidentemente, um forte choque monetdrio produziria uma
forte queda no produto real e altos fndices de desemprego, talvez sem precedentes. E, 0 que
¢ pior, ndo necessariamente produziriam o fim da inflacdo, devido 2 estrutura essencialmente
oligopolizada da economia brasileira. Assim, provavelmente, este tipo de choque poderia
acabar por gerar elevacio de pregos, jd que as empresas nunca iriam aceitar redugdo em suas
margens; iriam, justamente, aument4-las para manter os nfveis de lucros inalterados, diante

da demanda mais fraca, e ndo seriam punidas pelas leis de um mercado competitivo.

Portanto, o Cruzado apresentou-se como uma alternativa muito menos dolorosa,
socialmente falando, e com maiores possibilidades de éxito, devido aos fracassos anteriores

des choques ortodoxos.



19

IL.2 A formulagdo teérica do Plano Cruzado

O Plano Cruzado baseou-se em duas visdes sobre o problema inflaciondrio brasileiro, de
Francisco Lopes e de André Lara Resende/Pérsio Arida. A primeira defendia um amplo
choque heterodoxo, com congelamento total e abrupto de precos e saldrios, com politicas
fiscal € monetdria passivas. A segunda defendia uma ampla reforma monetdria na economia

como forma de acabar com a inflagdo inercial

Segundo Lopes, o processo inflaciondrio pode ser composto por dois fatores: os
choques, que sdo responsdveis por mudangas na trajetéria da inflacdo, e o cardter inercial da
mesma. Diz ainda que, na verdade, o seu cardter inercial independe dos mecanismos de
indexagdo, pois como a realimentacdo inflaciondria vai depender da defasagem e do
percentual de repasse da inflagio passada, estando a economia plenamente indexada, esta
mesma indexa¢do pode arrefecer este reajuste no caso de nio recompor plenamente a
inflagdo ou defasagem passada, podendo também alterar a periodicidade destes reajustes,

alongando-os.

A proposta heterodoxa pressupde que em uma economia com alta inflagdo, choques
ortodoxos tradicionais produzem altos custos sociais sem serem eficazes no combate 3
inflagdo. Afirma ainda que a simples extingdo de mecanismos de indexagdo ndo sdo também
eficientes neste combate, pois os agentes econdmicos, independentemente desta extingdo,

continuardo a recompor seus precos com base na inflagdo passada.

A duragdo da proposta de estabiliza¢do era de dois anos, divididos em duas fases: na

primeira, com dura¢io de seis meses, os precos publicos, administrados pelo governo e
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controlados pelo CIP (Conselho Interministerial de Precos), seriam congelados. Na fase

seguinte, seriam controlados e dentro de uma faixa de reajuste mensal de 1,5%¢,

Em relagdo a politica salarial, era prevista a concessdo de abonos salariais diferenciados
para os trabalhadores que tivessem data-base no més em que fosse decretado o
congelamento e nos dois meses seguintes. Esta politica era claramente inconsistente, pois
criava distor¢des em termos de saldrios relativos, além de ser imcompativel com a hip6tese
de estabilidade de pregos, jd que o saldrio médio real na economia seria elevado (os
trabalhadores que tivessem sido reajustados nos dois meses anteriores ao congelamento
teriam seus saldrios fixados a um nivel acima do saldrio médio real que vigorava antes do
congelamento). Além disto, era prevista a concessio de reajustes mensais de 0,5% ao més®’,
durante os seis primeiros meses do programa. Apos este perfodo, seria institufda a livre

negociagdo salarial.

Exatamente por reconhecer o problema gerado pela nao-sincronia dos reajustes da estrutura
de rendimentos, e da dificuldade politica de se sincronizar estes reajustes sem acelerar a
inflagdo, Lopes combinou as idéias de reforma monetdria e congelamento de precos. A
criagdo de uma nova moeda (0 Cruzado) facilitaria a tarefa de conversio dos valores, em um
dado momento, em seus valores reais médios, pois representaria, psicologicamente, a troca
de uma moeda com passado inflaciondrio para uma outra significando a estabilidade de
precos. Os precos vigentes seriam convertidos em cruzados pelo valor real médio vigente
nos ultimos seis meses e congelados pelos quinze meses subsequentes. Durante o periodo de

transi¢do em que as duas moedas circulariam, contratos de aluguéis e saldrios poderiam ser

* M.S.B. Marques. “Plano Cruzado: Teoria e Pratica”. Revista da Economia Politica, Vol. 8, no 3,
setembro, 1988, p. 103.
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liviemente renegociados na nova moeda. Apos este perfodo, seriam convertidos
compulsoriamenie em cruzados com base no valor real médio em cruzeiros nos tltimos doze
meses. Os pregos seriam rigidamente controlados de forma a evitar a inflagdo tanto em
cruzeiros quanto em cruzados no perfodo de transi¢do. A aposta na estabilidade de pregos
seria reforcada pela taxa de cAmbio fixa para os primeiros doze meses, ¢ a proibicdo de

cldusulas de indexacio em qualquer contrato com prazo inferior a um ano.

O programa de Lara Resende/Arida parte também do cardter essencialmente inercial da
inflagdo brasileira. Eles divergem de Lopes, entretanto, quanto a eficdfia da utilizagio do
congelamento de precos. Seus argumentos recaem no fato de que, sob inflagdo alta, os
precos relativos na economia estio em constante desequiltbrio, o que faz com que um
congelamento inevitavelmente “perpetue” este desequilibrio. Se o congelamento fosse muito
breve, seria ineficaz em acabar com a memoria inflaciondria; se fosse muito longo, geraria
inconsisténcia em termos de pregos relativos que, em conjunto com choques de oferta ou de
demanda, acabariam por serem resolvidos por racionamento. Sendo suspenso o
congelamento, as pressdes por realinhamento de pregos acarretariam forgosamente em um

recrudescimento inflaciondrio.

Resende/Arida propunham, portanto, anular a meméria inflaciondria do sistema
reproduzindo o padrio de comportamento proprio as hiperinflagGes, quando 0s agentes
trazem a necessidade pela revisio de contratos para periodos cada vez mais curtos. Trazer
tal comportamento para a economia brasileira seria importante, sobretudo se conseguido

sem a efetiva hiperinflagio. Ou seja, era preciso trazer este padrdo de comportamento sem

* M.S.B. Marques. “Plano Cruzado: Teoria ¢ Pratica”. Revista da Economia Politica, Vol. 8, no 3,
setembro, 1988, p. 104.
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s¢ estar vivendo necessariamente uma hiperinlagdo e seus consequentes custos sociais. Para
tal, a proposta seria a de introduzir uma reforma monetdria com a criacao de uma moeda

indexada diariamente de acordo com a variacdo pré-rata dia da ORTN.

Este plano apé6ia-se em trés pressupostos bdsicos a respeito das condi¢des vigentes na
economia brasileira. O primeiro & que os fatores primarios da inflagio (déficit operacional
publico e a politica monetdria) estavam sob controle; o segundo e de que oferta e demanda
€m seus aspectos bdsicos estavam equilibradas, tendo inclusive o governo boa margem de
manobra para suprir 0 mercado interno em caso de desequilibrio (estava calgado para tal nos
bons resultados da balanga comercial no ano anterior); e o terceiro, de que a inflagdo
brasileira era fundamentalmente inercial, ou seja, de que os niveis de inflacdo eram
sustentados ndo por desequilibrios entre oferta e demanda ou por problemas nas contas
publicas, mas sim porque a cadeia de realimentacao atrelava a inflagfio presente 3 inflagdo

passada.

A proposta de moeda indexada fundamentava-se neste diagnostico. Acabando-se com a
memoria inflaciondria, os fundamentos macroecondmicos eram apropriados para a

manutencio da estabilidade de precos.

“A reforma monetdria consistia entao na introdu¢do da moeda indexada. Em uma data
preanunciada o cruzado seria posto em circulagdo. O cruzado teria uma paridade fixa, de um
para um, com a ORTN. Durante o periodo de transi¢ao, a apreciagio da ORTN continuaria
a ser determinada pela variacio do fndice geral de pregos calculado em cruzeiro. O valor da

ORTN em termos de cruzeiro seria revisto 2 medida em que a informagio sobre a taxa de
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varia¢do do fndice geral de pregostorna-se disponivel.”*® Com isto, a conversio de cruzeiros
para cruzados seria baseada na varia¢do da ORTN, e tal conversio seria garantida pelo
Banco Central, e facultativa. Quando se percebesse que a maioria dos precos estivessem
cotados em cruzados, o indice geral de precos em cruzeiros deixaria de ser calculado,
permanecendo apenas o indice em cruzado. Dado este momento, a taxa de desvalorizagio
mensal do cruzeiro em relacdo ao cruzado seria determinada pelo Banco Central como
equivalente a inflagio média em cruzeiro verificada nos ultimos seis meses. Com isto, seria

natural o incentivo da conversio do estoque remanescente de cruzeiros em cruzados,

O programa previa ainda que o0s precos publicos seriam imediatamente fixados em
cruzados com base nos precos reais médios em cruzeiros vigentes no dltimo perfodo de
indexagdo; “no perfodo de transicdo, a taxa de cAmbio em cruzeiros acompanharia o sistema
de minidesvalorizacoes, Ignorando-se a inflacio externa, a taxa de cambio em cruzados
mantém-se constante 2 taxa real de cimbio prevalescente antes da reforma monetdria.”?® Os
saldrios e aluguéis nio seriam obrigatoriamente convertidos em cruzados, Entretanto, se os
contratantes optassem pela conversio, esta seria realizada pelo valor médio em cruzeiros
dos dltimos seis meses transformando em cruzado a taxa do dia. Os dep6sitos 2 vista no
sistema bancdrio seriam imediatamente convertidos em cruzados para estarem cobertos
contra a depreciagdo do cruzeiro. Quanto aos demais pregos, ndo haveria qualquer regra

estipulando sua conversio em cruzados.

ApGs a transi¢do, todos os contratos e a taxa de cdmbio estariam denominadas em
cruzados, o que faria com que o sistema econdmico advindo de tais medidas fosse livre da

indexag@o. O nivel de precos em cruzados, durante o perfodo de transigdo, é constante, e

®p, Arida, A. Lara Resende, Inflagio Zero (Rio de Janeiro: Fd. Paz e Terra, 1986), Vol. 14, p. 23.
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Seu comportamento pds reforma monetdria iria depender exclusivamente dos aspectos

estruturais macroecondmicos.

Um iltimo aspecto a ser mencionado refere-se a0 papel das politicas monetdria e fiscal
no dmbito da reforma monetdria. De acordo com as premissas do programa, ambas as

politicas estariam sob controle.

No periodo pés-reforma, o déficit nominal calculado em cruzados seria equivalente ao
déficit operacional do setor publico. Aquela altura, estimava-se que, ao final de 1989, o
Setor publico apresentaria superdvit operacional de cerca de 0.3% do PIB*, o que
representaria a eliminagdo tanto do déficit operacional quanto do déficit nominal em
cruzados. Entretanto, era necessario uma andlise mais profunda das contas piblicas, uma
vezZ que o déficit operacional referia-se apenas ao setor pdblico ndo financeiro, ndo

contemplando, por exemplo, resultados das estatas,

A politica monetdria pés reforma deveria ser balizada no condicionante do novo (e
maior) nivel de demanda por moeda, Jjd que o custo de oportunidade de se reter moeda cairia
bastante, num ambiente de inflacdo préxima a zero. Assim, ainda que isto representaria uma
fonte de financiamento dos gastos do governo a juros reais zero, deveria-se monitorar a
adequada expansio da oferta de moeda, de forma a nio reativar as expectativas

inflaciondrias ou causar deflagdo e elevagdo excessiva da taxa de juros real.

Portanto, sdo estes os aspectos mais importantes das propostas de choque heterodoxo e

de moeda indexada. Em resumo, os pontos comuns aos dois planos antiinflaciondrios sio:

* o diagnéstico de que a inflacdo brasileira & predominantemente inercial

¥ p, Arida, A. Lara Resende. Inflacio Zero (Rio de Janeiro: Fd. Paz e Terra, 1986), Vol. 14, p. 23.
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® 0 objetivo de atingir a estabilidade de pregos sem recessao
* arealiza¢do de uma ampla reforma monetdria

* a necessidade de converter saldrios e precos para a nova moeda pelas médias reais e nio

pelos picos

Como j4 dito anteriormente, o “ponto de discordancia” principal entre as duas

propostas esta no controle de precos, proposto por Lopes.

“Outro elemento em comum, decorrente da hip6tese de que a natureza da inflacdo &
essencialmente inercial, e a tendéncia a negligenciar, em maior ou menor grau, a importancia
das condi¢des de demanda. Nenhuma das duas respostas inclui, explicitamente,
recomendagdes de austeridade monetdria e fiscal, Bastaria romper o mecanismo de

realimentag¢do inflacionaria para que os precos rapidamente se estabilizassem’!

*M.S.B. Marques. “Plano Cruzado: Teoria e Pratica”. Revista de Economia Politica. Vol. 8, no 3, setembro
de 1988, p. 108
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Capitulo ITI: A implanta¢io do Cruzado na economia

1.1  As medidas do Plano

No inicio de 1986, o processo inflaciondrio acelerava-se. Os mecanismos de indexagao
eram cada vez mais presentes na economia. Neste momento, quase todos os saldrios
passaram a ter reajustes trimestrais (antes eram semestrais). Cogitava-se cada vez mais,
portanto, a ado¢do de um programa heterodoxo de combate a inflagdo, pois o passado

recente mostrara a ineficicia em se conté-la com instrumentos convencionais.

Dentro deste contexto, o presidente Jose Sarney anunciou, em 28/2/86, o Plano
Cruzado pondo, ainda que temporariamente, um fim as preocupagdes quanto ao surgimento

dda hiperinflacio.

O periodo em que foi anunciado era particularmente adequado a adogdo de tal plano, ja
que 0s aspectos fundamentais apresentavam-se satisfatoriamente (equilibrio fiscal, bons
resultados da balanga comercial, crescimento da oferta pela forte produgdo industrial, e

agregados monetdrios sob controle).

*' M.S.B. Marques. “Plano Cruzado: Teoria ¢ Pratica”. Revista de Economia Politica. Vol. 8, no 3, setembro
de 1988, p. 109
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Assim, o Plano Cruzado foi anunciado em um clima de grande euforia e mobilizagio
popular. Foram as seguintes as medidas principais do Decreto-lei no 2.283 que deu origem

a0 plano:

1. Mudanga da moeda de cruzeiro para cruzado, com paridade de mil cruzeiros por

cruzado;

2. Conversdo para cruzados dos dep6sitos 2 vista e de poupanga, das contas do F.G.T.S.,

do PIS/PASEP e de todas as obrigaces vencidas e exigiveis;

3. Apuragio da taxa de inflacio em cruzados pelo indice de precos ao consumidor (IPC),

calculado pelo IBGE;

4. Conversio em cruzados dos saldrios ¢ demais remuneracdes pela média real dos dltimos
seis meses, acrescidas de abono de 8% (16,1% no caso do saldrio minimo).
Restabelecimento dos reajustes anuais na data-base da categoria, sendo o reajuste do

saldrio minimo antecipado para 01/03/87;

5. Reajuste automdtico dos saldrios sempre que a inflagdo acumulada ultrapassar 20% a

partir da data de vigéncia do decreto-lei, ou a partir da ngociagio salarial;

6. Proibi¢do das cldusulas de corre¢do monetdria para contratos de prazo inferior a um ano
(exceto para cardenetas de poupanca, que voltaram a ser reajustadas trimestralmente,
saldos do FGTS, PIS e PASEP). Os contratos de prazo superior a um ano podem ter
cldusulas de reajuste vinculadas 3 OTN (antiga ORTN, que teve seu valor fixado em Cz$

106,40™ ate 01/03/87);

¥ M.SB. Marques. “Plano Cruzado: Teoria e Pratica”. Revista de Economia Politica, Vol. 8, no 3, setembro
de 1988, p. 114
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7. Conversdo em cruzados dos contratos com taxas de juros pré-fixadas, na data de
vencimento, com base em tabela que passou a desvalorizar o cruzeiro a taxa didria de

0,45%:**

8. Conversdo dos aluguéis e prestagdes do sistema financeiro da habitagio pelo valor real

médio dos ultimos doze meses;
9. Pregos congelados nos niveis vigentes em 27/2/86.

Ao se observar as medidas, nota-se claramente a adog¢do da proposta de Resende/Arida.
O plano ndo contemplava medidas de politica monetdria ou fiscal, e nfo foi tomada qualquer
atitude para a corregdio do desequilibrio de pregos relativos. Acreditava-se, portanto, que o

tnico responsdvel pela inflagio brasileira era o seu aspecto inercial.

No caso dos saldrios, ndo foi seguida 2 risca o pressuposto de congeld-los pelas médias
reais, tendo sido dado, na realidade, abonos (16,1% para o saldrio minimo ¢ 8% para os
demais). Isto foi feito para amenizar as perdas nominais sofridas por alguns trabalhadores

devido a formula de conversio pela média, garantindo a adesdo da classe ao Plano.

“A desindexagio da economia ndo foi plena, tendo permanecido indexadas as contas de
cardeneta de poupanca, PIS/PASEP e FGTS, e sendo permitidas cldusulas de indexagdo

vinculadas & OTN para contratos de prazo superior a um ano.”**

O Plano Cruzado iniciava-se, portanto, cercado de ddvidas. A estrutura de pregos ¢
saldrios estabeleceu-se desequilibradamente. Tarifas publicas e pregos administrados ndo

foram corrigidos, apesar da defasagem acumulada de anos anteriores. Alem disso, o forte

* M.S.B. Marques. “Plano Cruzado: Teoria ¢ Pratica”. Revista de Economia Politica. Vol. 8, no 3, setembro
de 1988, p. 114
* M.S.B. Marques. “Plano Cruzado: Teoria e Pratica”. Revista de Economia Politica. Vol. 8, no 3, setembro
de 1988, p. 115
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“refor¢o” dado ao lado da demanda pelos abonos salariais, fez com que 0 compromisso de

inflagdo zero fosse dificil de ser mantido.

Uma das maiores dificuldades do £0Verno era como proceder ao descongelamento dos

precos. O congelamento, segundo o governo, havia sido adotado por representar a melthor

alternativa de transiciio entre um sistema com altas taxas de inflagdio para outro com pregos
estdveis. O processo de descongelamento seria, portanto, a arma a ser utilizada para corrigir
0 reconhecido problema de desequilibrio de precos relativos. O problema maior era

determinar quando, como e por que setor comegar o descongelamento.

Finalmente, outros dois aspectos importantissimos diziam respeito & condugdo das
politicas fiscal e monetdria: ndo havia sido estabelecida qualquer meta de expansio dos
agregados monetdrios, apesar de tal dado ser essencial para se determinar o nivel de
atividade economica e seus impactos inflaciondrios; e no lado fiscal, ndo havia também sido
feita nenhuma estimativa do impacto das medidas do plano nas contas publicas (redugdo de
receitas devido a redugdo da ciranda financeira, aumento de despesas de pessoal por causa

dos abonos, o congelamento das tarifas publicas abaixo de seu valor real médio, etc).

II.2 A Economia durante o Plano

Em dezembro de 1986, a inflagdo voltava a niveis pr6ximos s do periodo pré-cruzado.
Isto mostrava que 0 mesmo havia fracassado em sua meta de acabar de vez com a inflacdo.
Cabe, no entanto, descrever o comportamento da economia ao longo do curto perfodo de

duragdo do plano.
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Durante os cinco primeiros meses, a inflagio foi bastante baixa (o IPC acumulado de
marco a julho foi de 5,2%, o INPC 2,1% ¢ o IGP-DI 1%)”. Este IPC de cinco meses
anualizado daria uma taxa inflaciondria de cerca de 13%, o que implica que a escala mével

de saldrios ndo seria ativada no primeiro ano de vigéncia do plano.

Conforme ji comentado, esperava-se forte aumento de demanda por moeda. Existiam
indicagbes, no entanto, de que a velocidade do processo de remonetizacdo era excessiva. O
total de haveres financeiros, que engloba haveres monetérios’ € ndo monetdrios, estava
crescendo  significativamente. Como o aumento da demanda por moeda deveria
corresponder a uma redu¢do mais ou menos equivalente na demanda por ativos ndo-
monetarios, que exerciam anteriormente a func¢do de moeda, esperava-se que saldo global de
ativos financeiros permanecesse relativamente estvel. A folga de liquidez era refletida nas

taxas de juros, que cafram acentuadamente entre abril e julho.

Os indicios de aquecimento da demanda eram evidentes. As vendas no varejo
aumentaram 23,6%° em termos reais de janeiro a julho de 1986, em comparacdo a0 mesmo
periodo do ano anterior. O governo hesitava em alterar a politica de congelamento, apesar
de, em abril, alguns setores ji tornassem publicos os temores pelo superaquecimento da
economia. Havia jd, portanto, o medo do surgimento de inflacio “ortodoxa”, gerada por

desequilibrio entre oferta e demanda.

No fim de abril, o governo adota a promeira medida de conten¢do de consumo, ao
restringir o crédito ao consumidor. Finalmente, em 24 de Julho, o presidente anuncia

medidas para corrigir os rumos do plano e financiar um programa de investimentos ptiblicos.

¥ M.S.B. Marques. “Plano Cruzado: Teoria e Pratica”. Revista de Economia Politica. Vol. 8, no 3, setembro
de 1988, p. 117 a 121
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Apesar de boa parte dos economistas defenderem a contencao do consumo via aumento
do recolhimento do imposto de renda ou da institui¢do do empréstimo compulsério sobre a
renda, medidas que reduziriam a renda disponivel sem afetar os precos, o governo resolveu
adotar um empréstimo compulsério sobre a compra de combustiveis ¢ automéveis, elevando
08 seus pregos. O aumento de arrecadacio advindo disto, somado a uma taxa sobre a venda
de dodlares para viagens e passagens internacionais, iriam financiar o Fundo Nacional de
Desenvolvimento (FND), criado para financiar empresas estatais e privadas. Fica evidente,
portanto, que o conjunto de medidas posteriores a adogdo do plano tiveram como objetivo

ndo a contencdo do consumo, mas sim a arrecadagdo do governo.

Do lado da oferta, as novidades também nio eram as melhores. No setor agricola,
esperava-se uma quebra de safra em 1986, devido 3 forte estiagem que atingiu o Centro-Sul
do pais entre outubro de 1985 ¢ janeiro de 1986. A pecudria apresentava-se em crise, com a
paralizac@o dos abates bovinos em maio, o que redirecionou a demanda excedente para
substitutos como aves, caprinos, sufnos e peixes, criando problemas de oferta também nestes
setores. Ja a industria, embora estivesse crescendo, jd estava proxima de sua capacidade
instalada (a utiliza¢do da capacidade instalada da inddstria de transformagdo em julho era de

82%, sendo que em alguns setores estava préxima de 100%)"7,

No setor externo, no entanto, o cendrio era bom. Fora acertado com 0s bancos credores
de nossa divida externa um esquema para rolagem das amortiza¢Oes e pagamentos de juros

referentes a 1985 ¢ 1986. O saldo comercial acumulado no periodo janeiro-julho foi de cerca

** M.S.B. Marques. “Plano Cruzado: Teoria ¢ Pratica”. Revista de Economia Politica. Vol. 8, no 3, setembro
de 1988, p. 117 a 121

*" M.S.B. Marques. “Plano Cruzado: Teoria ¢ Pratica”. Revista de Economia Politica. Vol. 8, no 3, setembro
de 1988, p. 122-123
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de US$ 7 bilhoes™, o que apontava para um récorde histérico anual As reservas
internacionais, por sua vez, situavam-se em cerca de US$ 7,4 bilhoes™ em média, o que
equivalia a cerca de 7 meses de importagdes. A partir de junho, no entanto, as reservas

internacionais comecaram a declinar, como reflexo da redugdo dos saldos comerciais,

Entre agosto e novembro, o g0Vverno comegou a usar o pseudo-sucesso do plano para
fins eleitoreiros. Pensando na elei¢do para governadores e para a Assembléia Constituinte, o
£0verno passou a “empurrar o plano com a barriga”, adotando medidas paliativas e sem
consisténcia que tinham como tnico objetivo a administra¢do da situagdo ate as eleicdes. Em
21 de novembro, imediatamente apos as eleigdes, o governo anunciou um conjunto de

medidas de ajuste ao Plano Cruzado, denominadas Cruzado II.

Ao longo do ano, as medidas de inflagdo perderam grande parte de sua credibilidade, j4
que a cobranga de 4gios e de outros expedientes que significavam efetivo aumento de pregos
éram generalizadas na economia. Somente a partir de novembro os fndices passaram a
Captar, parcialmente, 0s precos efetivamente praticados na economia. Em dezembro, além
do registro de aumentos de precos ja realizados anteriormente, os indices inflaciondrios
sofreram forte impacto decorrentes das elevacdes de precos (de tarifas publicas,
principalmente) decretadas pelo Cruzado 11, o que acarretou no primeiro “disparo” do

gatilho da escala mével, dez meses apos o inicio do Plano Cruzado.

No que tange a politica monetdria, a segunda parte do ano mostrou a preocupacgio do
governo com a velocidade e a intensidade do processo de remonetizagio. O ritmo de

crescimento da base monetdria e dos meios de pagamento foi diminuindo ao longo do

* M.S.B. Marques. “Plano Cruzado: Teoria ¢ Pratica”. Revista de Economia Politica. Vol. 8, no 3, setembro
de 1988, p. 122-123
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segundo semestre, sendo que em dezembro de 1986 ja estavam aos nfveis vigentes

anteriormente ao Plano Cruzado.

A politica fiscal durante o segundo semestre de 1986 seguiu voltada para o objetivo de
viabilizar o congelamento de pregos sendo, portanto, claramente €Xpansionista aos subsidios
J4 tradicionais (como trigo, agvcar e dlcool). Em setembro, para tentar amenizar a grave
crise de abastecimento de carne, o governo, entre outras providencias, reduziu o ICMS
incidente sobre a carne bovina de 12% para 1%*°, comprometendo-se a ressarcir totalmente
a perda de arrecadacao tributdria dos quatro maiores estados produtores, ¢ 60% da queda

de receita dos demais estados.

Apesar das declaracdes do governo de que o congelamento iria ser mantido, a
economia continuava superaquecida. As previsdes de crescimento do produto real de 7%
para 1986 foram superadas. Este forte crescimento econdmico era alimentado pelas
expectativas de descongelamento, gastos fiscais e ganhos de renda real. Os problemas eram
aprofundados pelo esgotamento da capacidade de producdo do setor industrial (a
capacidade instalada da inddstria em geral passara de 82% em julho de 1986 para 86% em
outubro do mesmo ano)*'. Alem dos problemas internos, a situagfio externa também se
deteriorava. O superaquecimento da demanda, a proibi¢do da exportacio de produtos
(como carne) destinados a suprir 0 mercado interno e as expectativas de desvalorizacdo

cambial afetaram fortemente a receita de exportagdes, que acabou caindo cerca de 13% em

* M.S.B. Marques. “Plano Cruzado: Teoria e Pratica”. Revista de Economia Politica. Vol. 8, no 3, setembro
de 1988, p. 122-123

“M.S.B. Marques. “Plano Cruzado: Teoria e Pratica”. Revista de Economia Polftica. Vol. 8, no 3, setembro
de 1988, p. 124

“ M.S.B. Marques. “Plano Cruzado: Teoria e Pratica”. Revista de Economia Politica. Vol. 8, no 3, setembro
de 1988, p. 125



34

relagdo a 1985, Em adigdo, as importacdes foram pressionadas pela compra externa de

diversos produtos, para a sustenta¢do da politica de congelamento de precos.

Assim, como j4 dito anteriormente, 0 governo, apesar de saber das dificuldades pelas
quais passava o plano, hesitou em tomar medidas no momento adequado, temendo a reagdo
popular e o seu reflexo nas eleicdes de 15 de novembro. O Cruzado II foi, portanto, um

conjunto de medidas tardio que acabou, na realidade, representando o fim do Plano

Cruzado.

* M.S.B. Marques. “Plano Cruzado: Teoria ¢ Pratica”. Revista de Economia Politica. Vol. 8, no 3, setembro
de 1988, p. 125
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Capitulo IV: O fracasso do Plano: suas razdes

Nos primeiros trés capitulos deste trabalho, descritivos em relagdo aos aspectos do
Plano Cruzado, podemos encontrar algumas das causas principais que o levaram ao

fracasso. Os aspectos principais, no entanto, serfio comentados a seguir.

Nao hd dividas de que se o governo ndo estivesse preocupado com a reagdo popular
inicial em relagio ao Plano, e tivesse executado a proposta de Lara Resende/Arida na

fntegra, o mesmo teria tido, na pior das hip6teses, uma sobrevida maior.

A proposta de Lara Resende/Arida, que pressupunha a conversio dos saldrios pela
média dos dltimos seis meses de forma a manter a neutralidade, foi totalmente descartada
quando o governo resolveu conceder abonos de 8% para os saldrios em geral e de 15% para

0 saldrio minimo, tendo isto sido feito para “‘garantir” um apoio popular inicial para o Plano.

Dentro deste contexto, houve uma pressao de demanda muito alta que obviamente
resultou numa pressio inflaciondria fortfssima, e que ndo pdde ser controlada pelo
congelamento de precos (como jd mencionado em capitulos anteriores, isto s6 causou 4gio e
escassez de produtos). Aliado a isto, o governo acrescentava ao lado da demanda gastos

excessivos (déficit do setor publico).

Possivelmente, a adocdo de todas estas medidas foram estimuladas por uma m4 leitura

do governo quanto aos efeitos sobre o nivel de atividade que as medidas do Plano trariam.
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Através de uma interpretacdo errada do acontecido no Plano Austral (programa econdmico
argentino anterior ao Plano Cruzado), no qual a Argentina atravessava uma situagdo de
recessao econdmica € o plano trouxera, na realidade, um aquecimento econdmico, o
governo acreditou que os efeitos das medidas do Plano sobre os nfveis de demanda nio

seriam mortais do ponto de vista de desequilibrio entre oferta e demanda.

O aspecto politico, evidentemente, ndo deixa de ter sido também fundamental para o
fracasso do Plano. Dois meses ap6s o inicio do Plano, dados os sinais claros de aquecimento
excessivo da economia, Lara Resende propds a Funaro uma revisio do congelamento,
imediatamente rechagada pela presidéncia, entio seduzida pelos enormes indices de
aprovacio popular. A situagio, com o passar dos meses, dava sinais claros de deterioragdo,
mas 6 governo, temendo queda de popularidade e perda das eleicoes de novembro, buscava
“empurrar a situacio com a barriga”. Daf a razio de o chamado Cruzado 1I ter sido

implementado imediatamente apos as elei¢des para governador em novembro de 1986.
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Capitulo V - A aviacdo comercial brasileira - aspectos histéricos

V.1 - Os primérdios da avia¢do no Brasil e no mundo

O primeiro vgo comprovadamente (com testemunhas) feito por um homem com uma
méquina mais pesada do que o ar foi realizado pelo brasileiro Alberto Santos Dumont em 13
de setembro de 1906, apés uma tentativa realizada em 7 de setembro do mesmo ano, feita
pelo mesmo, sem porém a certeza de que se tratara de um v5o ou simplesmente de um salto.
O aspecto comprobatério é de suma importancia, uma vez que apo6s o feito ter se tornado
publico, dois americanos, os irmaos Orville ¢ Wilbur Wright, reinvidicaram o pioneirismo,
argumentando que em 17 de dezembro de 1903 teriam realizado o mesmo feito. Como tal
fato ndo havia sido testemunhado por ninguém, e s6 teria se tornado publico apds a

divulgacio ap6s o feito de Santos Dumont, ndo pode ser considerado seriamente.

A primeira tentativa de se fundar uma companhia aérea de aviacdo no Brasil teria sido
feita por um francés, o piloto Nelson Guillobel, em 1912, Digo tentativa porque a suposta
companhia por ele fundada, a Compagnie des Tranports Aériens du valé de I'’Amazonas,

Jjamais chegou a fazer um voo.

Em 1918, ocorreu a primeira autorizagdo oficial para funcionamento de uma companhia

aérea no Brasil. O presidente Wenceslau Brds, com o Decreto 13.214 de 23 de outubro,
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“permitiu a0 engenheiro Jodo Teixeira Soares e Antonio Rossi para, por si ou empresa que
organizarem, montarem e Custearem, sem privilégio ou monopodlio de espécie alguma, o
servico de avia¢do e transporte por meio de aeroplanos, ligando entre si as principais cidades
do Brasil” *. Em 26 de abril de 1919, ocorreu a primeira autorizacdo que previu a
exploragdo de linhas internacionais. Ela foi concedida a Jodo Baptista dos Santos e ao

bacharel Augusto de Aratijo Gées, também sem o privilégio do monop6lio.

V.2 - O inicio da exploracdo comercial da aviacdo no Brasil - A criacio da

VARIG

As autorizacdes citadas no subcapitulo anterior (e mais outras posteriores) nunca
vingaram, ou seja, nio representaram efetivamente o inicio da prestacdo de servicos de
transporte aéreo no Brasil. Pode-se dizer que a primeira companhia aérea realmente
operante no Brasil foi a Companhia Brasileira de Emprehendimentos Aeronauticos,
subsididria da francesa Compagnie Générale Aéropostale. Esta empresa teve permissdo de
funcionamento em 1 de outubro de 1925. Tal companhia foi a primeira a efetivamente
realizar vos com objetivos econdmicos, com o transporte de passageiros e mala postal.
Entretanto, esta empresa nio teve longo sucesso, tendo suas receitas se reduzido fortemente

até que, em 1933, foi absorvida pela companhia aérea francesa Air France.

Em 1924 foi fundado, na Alemanha, o Condor Syndicat. A empresa tinha interesse

especial em explorar a aviagdo civil na América Latina. Teria sido, inclusive, a primeira

“ Lenildo T. Pessoa: “Historia da Aviagdo Comercial Brasileira” - pagina 28
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empresa a ter direito A exploracdo de uma linha regular no Brasil. Isto teria acontecido em
26 de janeiro de 1927, com a permissdo, pelo prazo de um ano, da exploracdo da rota entre

a cidade do Rio e Janeiro e da cidade do Rio Grande, com vdrias escalas.

Entretanto, a primeira empresa de aviacio comercial a explorar de fato uma linha
regular foi a Empresa de Viagdo Aérea Rio-Grandense, a VARIG. Esta empresa foi criada
pelo alemdo Otto Meyer e, com o seu primeiro avido, o Atlantico, criou a primeira linha
regular da avia¢do comercial brasileira, a chamada Linha da Lagoa®™, que ligava as cidades
de Porto Alegre e Rio Grande. O registro oficial da VARIG foi dado em 7 de maio de 1927,

¢ a exploragdo regular da linha se iniciou em 22 de Junho deste mesmo ano.

V.3 - A proliferagio de empresas aéreas no Brasil

A partir da cria¢do da VARIG, vidrias foram as empresas criadas para a exploracdo da
avia¢do comercial no Brasil, Cabe, dada a sua importéncia na histéria do setor, um destaque

a primeira grande empresa de aviagdo comercial situada no Brasil, a Panair.

A origem da Panair se deu com a criagdo de uma subsididria da empresa americana
NYRBA, a NYRBA do Brasil, em 24 de janeiro del930. Logo trés meses apés isto, a
matriz americana foi vendida para outra empresa de avia¢do americana, a Pan American, e

em 17 de outubro deste mesmo ano, a NYRA do Brasil passou a se chamar Panair do Brasil.

e
* Lenildo T. Pessoa: “Historia da Aviagio Comercial Brasileira” - pdgina 47
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A Panair teve grande importéncia no cendrio da aviagdo comercial mundial, j4 tendo
sido considerada a oitava maior empresa do mundo no ramo*. Pode-se afirmar que foi a
principal empresa do setor por mais de trés décadas para, no dia 12 de fevereiro de 1965,
pedir concordata preventiva. O passivo da companhia declarado era superior a 86 bilhdes de
cruzeiros®, e em 15 de fevereiro, o juiz recusou o pedido de concordata, sob a alegacdo de

que nao havia nenhuma chance de recuperagdo para a empresa, decretando a sua faléncia,

Ap6s a fundagdo da Panair, veio a VASP (Viag@o Aérea Sao Paulo) e, a partir de entdo,

vdrias foram as empresas criadas, no sentido de cobrir 0 imenso territ6rio nacional. Para se

ter uma idéia, no periodo compreendido entre 1943 a 1949, foram 22 as empresas de

aviagdo comercial fundadas no pais.

V.4 - O monop6lio sobre linhas internacionais - a consolidagdo da lideranca

e da VARIG

Especialmente a partir da década de 50, cinco foram as companhias aéreas que se

destacaram  no cendrio nacional: Panair, VARIG, VASP, Cruzeiro (que posteriormente
iria  ser  comprada pela. VARIG) e Transbrasil. Um aspecto, no entanto, foi
determinante para a consolida¢do da lideranca da VARIG: o monop6lio de exploragio das
linhas internacionais. Este monopélio teve origem na compra pela VARIG da REAL-
Aerovias Brasil (que, inclusive, foi a primeira a obter o direito de explorar linhas
internacionais), empresa que, em conjunto com a prépria VARIG e com a Panair, tinha

direito a explorar rotas  internacionais, Com a compra, a VARIG herdou as suas linhas

* Lenildo T. Pessoa: “Histria da Aviagio Comercial Brasileira” - pagina 70

“6 "Histéria da Aviacio Comercial Brasileira® pagina 177
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internacionais. Assim, com a Ja mencionada decretacio da faléncia da Panair, a VARIG
pdde entdo dominar liviemente este mercado, considerado altamente rentgvel e, portanto,

consolidar a sua lideranca frente 3s suas principais concorrentes, a VASP e a Transbrasil.

Evidentemente, a VASP e a Transbrasil nio aceitariam a situagfio passivamente. Em 1965, o
presidente de entdo da VASP, com a cassacdo das linhas internacionais da Panair por causa
de sua faléncia, defendeu a participacdo de sua empresa na distribuicdo de linhas
internacionais. Tal reinvidicagdo ndo teve sucesso, sob o argumento do ministro da
Aerondutica de entio, brigadeiro Eduardo Gomes, de que a empresa passava por mii
situagdo, por ter trocado (trés diretores em apenas um ano, o que representava
descontinuidade administrativa. A fraqueza de tal argumento mostra a evidente capacidade
de articula¢do politica da VARIG junto aos governos da ditadura militar, exatamente com o
intuito de proteger o seu monopo6lio. Assim, o monopdlio permaneceu intocado
praticamente durante 0 mesmo periodo da ditadura militar, tendo sido revogado no inicio de
1987, quando o entio ministro da Aerondutica, brigadeiro Octdvio Moreira Lima, decidiu
atender as reivindicacoes da VASP e da Transbrasil e lhes abriu a possibilidade de fazerem

v0os regulares para o exterior.
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Capitulo VI - O mercado de aviagdo comercial brasileiro no periodo pré-

Cruzado

V.1 - O periodo de 79-83 - A crise do petréleo e a recessdo econdmica

A economia brasileira passou por maus momentos no perfodo compreendido entre 1979
e 1983. A recessdo que acometeu nio sé a economia brasileira como a mundial ndo iria
deixar inc6lume o setor de aviagdo comercial. Os aspectos desta crise mundial impactaram

negativamente nao s6 as receitas como as despesas das empresas.

Do lado das receitas das empresas, o principal fator impactante foi a perda de poder de
compra da classe média brasileira no periodo (perda de cerca de 30% de perda do poder de
compra no perfodo 79/84*). Outro contribuinte para a queda das receitas do setor no
periodo foi a defasagem das tarifas em relacao 2 inflagdo no perfodo (O IGP-DI teve uma
variagdo nominal no periodo de 4.416,76%, contra 3.545,92% da Tarifa Aérea Doméstica,

indice que mede a média das tarifas domésticas praticadas pelo setor)*.

Do lado das despesas, os principais fatores de aumentos das mesmas foram a segunda

crise do petrdleo de 1979, que trouxe um substancial aumento de uma das principais

“ DAC - “Anuirio do Transporte Aéreo - ano de 1984” - volume II - Dados Econdmicos/Financeiros -
pagina 9
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“matérias-primas” da inddstria, os combustiveis, e as duas maxi-desvaloriza¢des do cruzeiro

de dezembro de 1979 e de fevereiro de 1983.

Portanto, ndo fica dificil concluir que o nivel de lucratividade da indistria foi fortemente
afetado durante este periodo. A evolucdo da margem lquida (ou fndice de lucratividade) do

setor pode ser verificada na tabela abaixo™:

Tabela 1 — Margem liquida: Trafegos doméstico e internacional — 1979 a 1983

Margem Liquida 1979 | 1980 | 1981 1982 | 1983
Trafego Domestico e Internacional 82% | 0,4% | -3,5% 0,2% | -4,6%
Trafego Domestico 10,9% | 0,01% | -3,3% 0% [-11,3%
Trafego Internacional 48% | 08% | -4,0% | 0.3% 2,0%

Além da evidente deterioracdo do setor como um todo, outro aspecto acaba se destacando:
a melhor situagao relativa do setor internacional, sobretudo a partir de 1982, se comparado
ao setor doméstico. Isto explica o melhor resultado relativo da VARIG em compara¢do com
as demais empresas do setor, por, como ji mencionado no capitulo anterior, a mesma ainda
deter nesta época o monopélio de exploragio das rotas internacionais. Assim, ao
analisarmos os resultados das quatro maiores empresas do setor ao longo do perfodo,
veriticamos o destaque da empresa do Rio Grande do Sul em relagdo as demais, sobretudo

no ano de 1982, quando todas as empresas, com exce¢do da VARIG, tiveram prejuizos™:

“ DAC - “Anurio do Transporte Aéreo - ano de 1984” - volume 1] - Dados Econdmicos/Financeiros -
pagina 12
“ DAC - “Anudrio do Transporte Aéreo - ano de 1984” - volume II - Dados Econdmicos/Financeiros -
pagina 25
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Tabela 2 — Resultados operacionais — principais empresas de aviagio — 1979 a 1983
Resultados operacionais a precos
constantes de 1984 - Cr$ mil 1979 1980 1981 1982 1983
Cruzeiro 33344074 | 12342101 ] (1,553,769)]  6.542.508 (28,045,709)
VARIG 94,657,755 | 27,926,635 | (13,602,032) 38,536,612 23 665,324
VASP 34,254,140 | (37,241,378)| (66,789,716) (56,020,579)[ (102,435,944)
Transbrasil 22497279 | 6,876,323 | (4,132,709)] 14,724,418 (38,558,250)
Industria 184,753,248 ] 9,902,681 | (86,078,026)] 3,782,976 (147,374,579)

Portanto, se para todo o setor o perfodo foi bastante dificil, nio o foi tanto para a

VARIG, que conseguiu se sobressair ainda mais, consolidando a sua lideranca.

{

.

{

; V.2 - O periodo Pré-Cruzado - a retomada do crescimento do setor

%

e . .

: Os anos de 1984 ¢ de 1985 representaram a retomada do crescimento econdmico no
“’ Brasil. Ndo coincidentemente, o setor de aviacdo comercial também apresentou sensfvel
o melhora. Ap6s o péssimo ano de 1983, os anos de 1984 e de 1985 trouxeram de volta os

lucros para a industria, que obteve margem de 5,6% em 1984 e 3,7% em 1985, ante -4,6%
do ano de 1983’". Para se ter uma idéia, um dos principais indicadores do nivel de eficiéncia
do setor, o break-even (que mede o percentual minimo médio de assentos nos voos que

devem ser ocupados para que uma companhia aérea ndo tenha prejufzo) apresentou melhora

" “DAC - Anudrio do Transporte Aéreo - ano de 1984 - volume I - Dados Econdmicos/Financeiros -
pagina 26

" “DAC - Anudrio do Transporte Aéreo - ano de 1984” - volume II - Dados Econ6micos/Financeiros -
pagina 20
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excepcional, passando de 63% em 1983 para 58% em 1984, e voltando para 61% em

1985°2,

E clara a melhora da situagdo econdmico-financeira do setor no bi€énio, se comparado
a0 periodo anterior. Entretanto, no que tange a precos de tarifas (afetando receitas), precos
de combustiveis (afetando despesas) e, consequentemente, margem liquida, os anos de 1984
e 1985 foram bastante diferentes. Em 1984, o reajuste de tarifas foi bastante superior a
inflagdo e A correcdo dos precos dos combustiveis no perfodo (a tarifa doméstica b4sica
subiu 330,96%, o prego do combustivel doméstico 262,80% ¢ o IGP-DL, 223,81%)™. J4 em
1985, embora pregos de tarifas e de combustiveis tenham tido reajustes inferiores 2 inflagiio
no periodo (201,72%, 156,41% e 235,11%, respectivamente) ', as tarifas tiveram reajustes
superiores aos dos combustiveis. Assim, se por um lado, as receitas do setor foram afetadas
pelos mecanismos governamentais de controle de pregos (0 que fizeram com que as tarifas
aéreas tivessem uma perda real de cerca de 9,9%)54, houve o beneficio em termos de
reducdo de despesas pelo mesmo motivo. Ao analisarmos as j4 mencionadas queda da
margem liquida e aumento do break-even, fica evidente uma maior sensibilidade do nivel de
lucratividade ao nivel de precos das tarifas do que ao nivel de precos dos combustiveis (o
que € razodvel de se supor, uma vez que a participacdo de venda de bilhetes no total das

receitas é bem superior 3 participa¢io de combustiveis no total de despesas) .

Quando comparamos a situagdo entre as empresas, nio hd grandes novidades. A

VARIG permaneceu durante o periodo como a mais rentdvel, ¢ manteve com folgas a sua

* DAC - “Anurio do Transporte Aéreo - ano de 1984” - volume 11 - Dados Econdmicos/Financeiros -
pagina 20
¥ DAC - “Anudrio do Transporte Aéreo - ano de 1985” - volume I - Dados Econdmicos/Financeiros -
pagina 11
™ DAC - “Anudrio do T ransporte Aéreo - ano de 1985” - volume II - Dados Econémicos/Financeiros -
pagina 11
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lideranga. A VASP, em m4 situagdo financeira, perde mercado para a Transbrasil. Abaixo,
verificamos a evolu¢io da participacdo de mercado de cada uma das quatro principais

companhias, a0 longo dos anos de 1983, 1984 ¢ 1985:

Gréfico 1

Distribulcao do mercado de aviacao civil - 1983

Tranisbrasd

Grifico 2

Distribuicao do mercado de aviacao civii - 1984

Transbrasil
12%

Grifico 3

Distribuicao do mercado de aviacao civil - 1985

Trensbrasit
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Capitulo VIT - O ano de 1986 - a implementa¢do do Plano Cruzado e o setor

de aviacio comercial

Exatamente na época do antncio do Plano Cruzado, era previsto reajuste nas tarifas
aéreas. A estimativa de defasagem tarifdria, em relacdio aos aumentos efetivos de custos, era

da ordem de 30%°°.

A estrutura do plano era interessante ao setor. Apesar de congelar tarifas, previa
também manutenc¢do de custos congelados. O cdmbio, varigvel importantissima na estrutura
de custos das companhias, uma vez que as mesmas precisavam importar equipamentos,
também se manteria estdvel. Os demais custos, cobertos pelo congelamento, estariam,

também, controlados.

Assim, 0s excedentes salariais concedidos pelo plano, aliados ao congelamento das
tarifas a precos desalinhadamente baixos, produziram uma explosdo de demanda para o
setor (o8 setores doméstico e internacional apresentaram taxas recordes de crescimento:

35% e 17%, respectivamente®®).

No entanto, com os sinais de fraqueza do plano, a estabilidade dos Custos operacionais

nao se efetivou, principalmente a partir de junho, quando foi necessdria a concessdo de

* DAC - “Anusrio do Transporte Aéreo” - ano de 1986 - volume 1I - Dados Econdmicos/Financeiros -
pagina 14
* DAC ~ “Anuirio do Transporte Aéreo” - ano de 1986 - volume I - Dados Econdmicos/Financeiros -
pagina 15
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compensagOes salariais. E, ainda, o grande aumento de demanda acabou por criar a

necessidade por contratagdo de novos funciondrios.

Assim, apesar de estar trabalhando mais, o setor ndo apresentou melhora na mesma
Propor¢ao no seu nivel de lucratividade. Em outras palavras, o maior volume de passageiros
ndo foi suficiente para compensar o maior custo operacional derivado deste fato, tendo em
vista sobretudo a j4 mencionada corrosio das tarifas, devido ao seu congelamento a niveis

defasados. Como sinal disto, 0 break-even da inddstria aumentou para 66%°’.

Os ajustes efetuados no Plano Cruzado em julho afetaram, em primeiro plano, o setor
internacional de avia¢do comercial, através da introdugdo dos encargos financeiros de 25%

sobre a venda de bilhetes de passagens internacionais e de d6lares para fins turisticos.

Em novembro, finalmente, o j& mencionado Cruzado II efetivou finalmente o
realinhamento de alguns precos. O efeito destas medidas, especialmente no que diz respeito
a saldrios e custos financeiros, atuou destavoravelmente sobre o setor, acentuando ainda

mais a situagio de custos crescentes com tarifas congeladas.

Em conclusio, podemos dizer que realmente, como no resto da economia, 0 Plano
Cruzado, no ano de sua implementagdo, afetou fortemente o setor de aviacdo comercial. Os
resultados forma bons (a margem da inddstria subiu para 6,5%), mas poderiam ter sidos
cspetaculares no ano de 1986, se nio tivesse acontecido o congelamento de tarifas
justamente no ponto de maior defasagem. Assim, apesar de um fantdstico aumento de
demanda, os custos também aumentaram fortemente, ¢ com o recrudescimento inflaciondrio

no fim do ano, o setor passaria por problemas, como analisaremos no préximo capitulo.

* DAC - “Anudrio do Transporte Aéreo - ano de 1986 - volume II - Dados Econdmicos/Financeiros -
pagina 15
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Em relacdo as empresas, nenhuma grande novidade. A VARIG foi novamente a
empresa a apresentar os melhores resultados, com crescimento de receita ligeiramente
superior a da industria (161,94% e 160,84% nominalmente, respectivamente)’®, e €spantoso
aumento de sua margem liquida, que chegou a 9,5%, contra 3,1% em 1985, E, também

novamente, a VASP apresentou maus resultados, tendo apresentado, na contramio da

industria, margem negativa de -6,3%%.

* DAC - “Anudrio do Transporte Aéreo - ano de 1986”
paginas 19 e 20

* DAC ~ “Anufrio do Transporte Aéreo - ano de 1986”
pagina 19

- volume II - Dados Econdémicos/Financeiros -

- volume II - Dados Econdmicos/Financeiros -
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Capitulo VIII - O Perfodo p6s-Cruzado — efeitos do Plano no setor de

aviacio comercial

Pode-se afirmar que os efeitos do Plano Cruzado ndo foram benéficos para o setor de
aviagdo comercial, estruturalmente falando. O crescimento abrupto de demanda acabou por
obrigar as empresas a um aumento enorme de infra estrutura técnico-operacional, humana e
material, de forma a manter a qualidade dos servigos oferecidos. Assim, houve um forte
aumento de capacidade instalada, porém os niveis de demanda retrocederam a nfveis

inferiores aos do perfodo do plano.

Além deste desajuste interno do setor, a conjuntura econdmica também nio ajudou. A
desaceleracdo do crescimento econdmico, a perda do poder aquisitivo da classe média e a
continuidade da sobretaxa sobre o valor dos bilhetes internacionais (que vigorou até meados
de 1987), foram alguns dos aspectos que contribuiram para a sensivel piora dos resultados

do setor.,

Em fevereiro de 1987, as tarifas receberam 0 primeiro reajuste ap6s um ano de
congelamento. A partir de entio, esfor¢os foram feitos no sentido de recuperar a enorme
defasagem das tarifas em relagdo 2 inflagdo desde a implementagdo do plano. Entretanto,

somente em novembro de 1987 o setor conseguiu que o governo implementasse uma

“ DAC - “Anuério do Transporte Aéreo - ano de 1986” - volume I - Dados Econdmicos/Financeiros -
pagina 19
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sistemdtica de reajustes mensais da tarifa acrea doméstica. Apesar disto tudo, podemos notar
que a defasagem permaneceu: para se ter uma idéia, a tarifa aérea doméstica apresentou, de
1986 a 1988 um reajuste de 6.981,65%, contra um IGP-DI de 9.584,06% para 0 mesmo
periodo®. Assim, os indices de lucratividade do setor despencaram, tendo as margens ido a

1,9% em 1987% e ~0,90% em 1988°*.

Em relagdo 2 divisio de mercado, os efeitos do plano reforgaram a lideranca da
VARIG. Exatamente por ser a maior companhia, a empresa da Rio Grande do Sul teve
maior sucesso no processo de reestruturacdo e readequagdo da capacidade instalada as
condi¢des de mercado p6s-Cruzado. Apesar de ter tido queda nas suas margens liquidas,
elas ainda permaneceram positivas nos anos imediatamente subsequentes ao plano (3,9% em
1987° ¢ 4,1% em 1988%). E em relacdo a domfnio de mercado, a sua situacio se

consolidou ainda mais:

' DAC - “Anufrio do Transporte Aéreo - ano de 1988” - volume II - Dados Economicos/Financeiros -
pagina 12
* DAC - “Anutrio do Transporte Aéreo - ano de 1987” - volume II - Dados Econdmicos/Financeiros -
pagina 15
“ DAC - “Anudrio do Transporte Aéreo - ano de 1988 - volume IT - Dados Econémicos/Financeiros -
pagina 35
“ DAC - “Anutrio do Transporte Aéreo - ano de 1987” - volume II - Dados Econdmicos/Financeiros -
pagina 19
* DAC - “Anurio do Transporte Aéreo - ano de 1988” - volume I1 - Dados Econdmicos/Financeiros -
pdgina 35
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Gréfico 4

Distribuicao do mercado de aviacao civil - 1986
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Griéfico 6

Distribuicao do mercado de aviacao civil - 1988
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Outro aspecto merecedor de destaque foi a sensivel perda de mercado da Transbrasil.
Isto, no entanto, niio deve ser encarado como uma efetiva piora relativa. Ao analisarmos os
resultados da VASP no perfodo compreendido entre 1986 e 1988, verificamos que, apesar

da mesma ter praticamente mantido a sua participagdo de mercado, esta empresa assumiu
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€
s prejuizos absurdos, indo sua margem a assombrosos —5% em 1987°° e —22,3%%" em 1988,
¢ De outra forma, a Transbrasil apresentou margens de 1,1%° em 1987 e 0.5%°. Portanto, a
¢ postura da Tranbrasil pode ser encarada como um “enxugamento estratégico”, ou seja,
€"',

Optou por “encolher para ndo perder dinheiro”.

 DAC - “Anudrio do Transporte Aéreo - ano de 1987” - volume II - Dados Econémicos/Financeiros -
pagina 19

“ DAC - “Anudrio do Transporte Aéreo - ano de 1988” - volume II - Dados Econdmicos/Financeiros -
pagina 35
* DAC - “Anuirio do Transporte Aéreo - ano de 1987” - volume 1] - Dados Econdmicos/Financeiros -
pagina 19

“ DAC —“Anudrio do Transporte Aéreo - ano de 1988” - volume I - Dados Econdmicos/Financeiros -
pégina
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IX - Conclusio

Ao longo deste trabalho, pudemos verificar os motivos claros do fracasso do Plano
Cruzado, e os reflexos do mesmo em setor reconhecidamente sensivel 3 mudancas de

atividade econdmica, o de avia¢do comercial.

O Plano Cruzado, apesar de trazer consigo uma inovadora abordagem de combate 3
inflagfo, jd nasceu com sérios problemas estruturais. A falta de ortodoxia na concep¢io do
plano o afetou seriamente. Alimentando um projeto ja estruturalmente falho, é fundamental
destacar o deplordvel interesse do governo federal por uma quase que in6cua, em termos
histéricos, elei¢do para governadores, adiando assim as reformas tanto necessdrias que

talvez pudessem dar mais chances de sucesso ao plano.

No setor de aviagdo comercial, podemos apontar duas consequéncias reais decorrentes
do plano. Primeiro, o grande processo pelo qual passaram todas as empresas do setor a fim
de se prepararem para, como se supunha na época, uma nova realidade em termos de
mercado. Com o abrupto crescimento de demanda, o setor precisou reequipar-se,
estruturando-se para um novo patamar em termos de mercado. Assim, com o rapido
fracasso do plano, o setor se vin altamente “investido”, sem ter, no entanto, mercado para

tal estruturacio.
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Segundo, deve ser mencionada a grande defasagem das tarifas aéreas, que se viram
congeladas quando da implementagdo do plano, exatamente no momento em que receberiam
reajustes. Esta situa¢do ¢ um excelente exemplo de um dos claros problemas de concepeao
do plano: o congelamento uniforme de Precos sem que houvesse alinhamento para evitar
desequilibrios em termos de precos relativos. Inclusive, algumas empresas aéreas entraram
na justica contra o governo federal com o objetivo de recuperar as defasagens decorrentes

do congelamento.

Com tudo isto, os anos que se seguiram foram bastante dificeis para as empresas do
setor. Mercadologicamente, podemos hotar, como jé mencionado, a grande ascensio da
VARIG nos anos de crise, exatamente pelo seu maior porte, e a deterioragdo da situacio

financeira da VASP.



@
€
¢
¢
€
€
€
L+
e
{ B

56

Bibliografia
> Arida, Persio; Lara Resende, André. “Inflagdo Zero™. Volume 14, 1986.

» Baer, Warner. “A Retomadada Inflagdo no Brasil: 1974-1986”. Revista de Economia

Politica, Volume 7, ntimero 1, mar¢o de 1987.

> DAC. “Anudrio do Transporte Aéreo” - volume II - Dados Econdmicos/Financeiros,

anos de 1983, 1984, 1985, 1986, 1987 ¢ 1988.

» Gontijo, Cldudio. “O Plano de Estabiliza¢io e a Economia Brasileira: Aspectos Gerais”.

Plano Cruzado: Ataque e Defesa. Volume 1, nidmero 70, 1987.

» Marques, Maria Silvia Bastos. “Plano Cruzado: Teoria e Prética”. Revista de Economia

Politica, Volume 8, nimero 3, setembro de 1988.
» Pessoa, Lenildo T. “Hist6ria da Aviagdo Comercial Brasileira”, 1989

» Silva José C. da; Cicchelli, Ricardo. “Polftica Econdmica: Retrospecto de uma Década”

IPEA, Volume 1, 1987.



