Publicado: 22/02/14 - 18h00
Atualizado: 22/02/14 - 18h00

Gustavo Franco

20 anos do Plano Real

Na proxima sexta feira, dia 28 de fevereiro de 2014, quando comegarem 0s
trabalhos de carnaval, vamos festejar também os 20 anos da publicacéo da
Medida Provisoria n® 434, que introduziu a URV (Unidade Real de Valor),
uma formidavel inovacdo que assumiu a forma de segunda moeda nacional,
porém apenas “virtual”, ou “para servir exclusivamente como padrdo de valor
monetario” (art. 1).

A URV era o real, desde o inicio. Em seu artigo 2°, a MP 434 ja determinava
que, quando a URV fosse emitida em forma de cédulas — e assim passasse a
servir para pagamentos —, o cruzeiro real seria extinto e a URV teria seu
nome mudado para real.

A inflagéo beirava os 40% mensais, mas, em vista do modo como foi
construida, a URV (que Saulo Ramos, com verve e ma vontade chamou de
"feto de moeda") era uma "moeda estavel", ou uma unidade de conta
protegida da inflacdo, portanto, superior as outras em circulacdo ou em uso
para indexar contratos, e por isso as substituiu de modo espontaneo e
surpreendentemente rapido.

Na partida, em 1° de marco de 1994, a cotacdo da URV em cruzeiros reais, a
moeda de pagamentos, era CR$ 647,50, valor que o BC usava para fixar a
taxa de cdmbio (e ndo o contrario). No dia seguinte a URV mudou para CR$
657,50, conforme a variacao da inflacdo corrente, e depois para CR$ 667,65
assim fomos.

Em poucas semanas a URV se alastrou de forma viral, pois era um convite
irresistivel: migrar espontaneamente para uma moeda de conta que andava
junto com o ddlar. Por que o Brasil ndo poderia ter uma moeda tdo boa quanto
a de qualquer outro pais? Por que a moeda estavel, a indexada, era privilégio
apenas do rico que usava o "overnight™?

Em 1° de julho, quatro meses depois (e bem poderia ter sido antes!), as novas
cedulas e moedas do real foram colocadas em circulacdo em lugar do cruzeiro
real na razéo de R$ 1,00 para CR$ 2.750,00. A reforma monetéria estava
completa e o real em plena circulagdo. Quem disse que o brasileiro ndo sabe
fazer conta e ndo é capaz de entender e agir inteligentemente diante de
questdes econdmicas aparentemente complexas?



Depois de 20 anos, a adocdo generalizada da URV ainda esta cercada de uma
aura de mistério e fascinacdo, e entre os especialistas é lembrada como uma
das experiéncias de estabilizacdo mais engenhosas e bem sucedidas que a
humanidade ja conheceu. O fim da hiperinflacdo alema em 1923, que fez uso
de um expediente semelhante — o rentenmark — é frequentemente descrito
como um "milagre", e desafia explicacdes, tal como a URV.

O fato é que a introducdo da moeda de conta indexada deu inicio a uma reagéo
quimica em cadeia, uma espécie de redescoberta do "valor das coisas", que
estendia seus efeitos para todo o espectro de simbolismos associados ao
dinheiro, sugerindo, inclusive, a identificacdo entre inflacdo e imoralidade.
Havia muita coisa em jogo no plano simbdlico: a moeda, como a bandeira e 0
hino, esté entre os mais importantes simbolos nacionais de tal sorte que sua
degradacdo, quando levada ao extremo de uma hiperinflacdo, espalhava suas
consequéncias para muito além da orbita econdmica.

Elias Canetti, numa passagem famosa sobre a hiperinflagdo alema, observou
mais genericamente que uma inflacdo desse tipo "pode ser tomada como uma
orgia satanica de desvalorizagcdo no qual os homens e as unidades de seu
dinheiro exercem os mais estranhos efeitos sobre si mesmos. Um se projeta no
outro, 0 homem sentindo-se t&o 'ruim' quanto o seu dinheiro"”. Nada a
estranhar, portanto, no torpor e na dissolucéo de valores, entendida de forma
mais ampla, em vigor durante aqueles anos e que, infelizmente, deixou
sequelas.

O "caminho e volta" enunciado pelo Plano Real compreendia a recomposicao
e reunificacéo das funcbes da moeda em sequéncia: primeiro a de servir como
unidade de conta com a URV, substituindo outros indexadores e unidades de
conta usadas em contratos e or¢gamentos familiares, segundo a de servir como
meio de pagamento de curso legal, com a emissao de cédulas e moedas
denominadas em real, e por ultimo, e mais dificil, a de funcionar como reserva
de valor, teste realizado quando a nova moeda deixou de ser indexada ao dolar
e flutuou com relacdo a moeda americana. E diante do veredicto dos
mercados, quando o real apreciou com relacéo ao dolar, e assim se manteve, 0
circuito estava completo.

Era apenas 0 comeco, é claro, e 0 programa prosseguiu, inclusive por que
havia clareza que o Plano Real, diferentemente dos outros planos econdémicos,
compreendia uma extensa agenda de a¢6es contemplando os chamados
fundamentos econémicos da estabiliza¢éo e do desenvolvimento. Era uma
linguagem inovadora para uma época em que as pessoas ainda acreditavam
em Papai Noel e inflagéo inercial. Essa agenda era o cerne do programa. A
passagem do tempo e a alternancia no poder s6 tornaram mais claro que
estavamos adotando paradigmas ja bem assentados no tocante a disciplina
monetaria, a responsabilidade fiscal e a sustentabilidade financeira do Estado.



A URV, depois transformada em real, trouxe a inflagdo no Brasil para niveis
internacionais no inicio de 1997 sem sustos, confiscos, caneladas e recessao.
No ano calendario de 1998 a inflacdo medida pelo IPCA foi de 1,6%, a menor
da série historica. Foi a menor inflagdo anual desde que o IPC da Fipe
comecou a ser calculado em 1940.

Pois assim, a estabilizacdo nos retirou de um estado de torpor e depresséo para
outro de euforia e ansiedade; a agenda de estabilizacéo rapidamente se
converteu na discussdo das reformas necessarias para o crescimento, onde
estacionamos ja faz alguns anos.

O problema do crescimento é semelhante ao da estabilizacdo de muitas
formas: ambos dependem de coordenacéo, persuasdo, seguranga quanto a
consisténcia macroecondmica e, sobretudo, incentivos corretos. O sucesso da
URYV e do Plano Real é sempre associado ao estilo da coisa, a transparéncia
no fazer e a ideia de um "convite a aderir" a um mecanismo gue 0s agentes
econdmicos percebem como superior. Ndo é um "Pacto Social” negociado por
sindicatos e associac¢Oes patronais, nem um mecanismo compulsorio e
invasivo como foram os congelamentos. Essas coisas ndo funcionam: as
pessoas, inclusive as juridicas, preferem exercer suas proprias escolhas
orientadas por suas préprias percepcdes sobre os seus melhores interesses.
Assim funcionam as economias de mercado como a nossa. Quando o0 governo
organiza politicas publicas que atentam para este detalhe crucial sobre 0 modo
como a economia funciona as coisas costumam dar certo.
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