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1 INTRODUCAO

O presente Trabalho de Conclusdao de Curso tem por finalidade apresentar a
pesquisa monografica com o tema Plano real: Um estudo sobre as principais politicas
adotadas para o combate a inflacao.

O processo de elaboracao desta Monografia se deu a partir de pesquisa em livros
e internet e teve inicio a partir do conhecimento de contetdos e habilidades que fazem
parte do curriculo do Curso de Ciéncias Econdmicas. Sendo que, a escolha do tema se
deu a partir da construcdo do conhecimento sobre a economia do pais baseada nas
politicas de combate a inflacdo a qual despertou interesse, contribuindo efetivamente
para o amadurecimento pessoal e técnico-cientifico dentro da area da Economia no que
tange a especificidade do tema.

O Plano Real foi sancionado pela Lei n°® 9.069, de 29 de junho de 1995 que
dispunha sobre o Sistema Monetario Nacional e adotou o Plano Real que se constituiu
em um evento de relevante valor para a historia econdémica do Pais, principalmente por
ter encerrado as tentativas fracassadas de combate a inflacdo, conduzindo a politica
econdbmica do pais por uma década por meio dos Planos: Cruzado em 1986, Bresser
em 1987, Verdo em 1989, Collor | em 1990 e Collor Il em 1991, no entanto, foi apenas
em 1994, com a implantagdo do Plano Real na economia brasileira é que se
interrompeu o0 longo processo de alta inflacdo acarretando a ruptura do historico
inflacionario dominada sem congelamentos de precos, confisco de depdsitos bancarios
ou qualquer outro artificialismo ja visto nos planos econdmicos anteriores, se
intensificando a partir de meados dos anos de 1980.

A economia brasileira voltou a crescer, obrigando o Governo Federal a optar por
uma politica de restricdo a expansdo da moeda e do crédito, garantindo que o Brasil
conseguisse alcancar taxas de crescimento econdmico autossustentaveis, durante o
periodo de implantacdo do Real com o objetivo de controlar o volume das reservas
internacionais.

Entre 1995 e 1998, houve necessidade de financiamento do balanco de

pagamentos e a conta corrente acumulou déficit de cerca de US$ 110 bilhdes que ao
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ser somado a fragilidade da estabilidade de precos da época, era a principal justificativa
da excessiva rigidez monetaria.

Pretende-se no decorrer da pesquisa analisar o combate a inflagdo a partir da
implantagédo do Plano Real, comparando-o com os planos econdmicos anteriores,
comprovando sua eficacia, visando detalhar o cenario econbémico da época
apresentando as caracteristicas peculiares do mercado em periodo de hiperinflacdo, e
a transicdo deste para periodos de inflagdo controlada.

Durante a pesquisa sera utilizada a metodologia de revisédo bibliogréfica para que
se possa compreender a estruturacdo do Plano Real.

Para Araujo e Modenesi (2009) a sensibilidade da inflacdo a taxa de juros é baixa,
em termos de reducéo da inflacdo, decorrente de uma elevacéo da taxa de juros o que
caracteriza a evolugcdo das contas publicas que tem sido fortemente influenciada pela
politica monetéria.

No primeiro capitulo, serdo apresentados os conceitos de Plano Real e um breve
histérico da inflagdo no pais no sentido de compreender a evolucao financeira do Brasil,
abordando a finalidade do Plano Real, sua implantacdo e breve apresentacdo dos
planos econémicos: Cruzado em 1986, Bresser em 1987, Verdo em 1989, Collor | em
1990 e Collor I em 1991, anteriores ao Plano Real, suas formas de combate a inflacéo,
0 impacto na sociedade brasileira, bem como raz0es pelas quais ndo obtiveram o
sucesso esperado no combate a inflagao;

No segundo capitulo, serd analisado o combate a inflacdo a partir da implantacao
do Plano Real, comparando-o com os planos econdmicos anteriores, comprovando sua
eficacia, diante do cenario econdmico da época apresentando as caracteristicas
peculiares do mercado e a transi¢ado para periodos de inflagdo controlada.

No terceiro capitulo, serdo apresentadas as mudancas ocorridas no cenario
econdmico nacional a partir do Plano Real e seus impactos nos agentes econémicos,
conforme a politica de combate a inflag&o.

De acordo com Filgueiras (2006) o Plano Real passa a ser visto como uma
proposta bem sucedida de estabilizagdo econdmica, iniciado pelo Governo Itamar
Franco em fins de 1993 como “Plano FHC” e em seguida, como “Plano real” em 1994 e

diferencia-se dos demais planos por ndo estabelecer uma politica especifica para os
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precos em geral, preocupando-se principalmente com o0 monitoramento do cambio,

salarios e tarifas publicas.

1.1EXPOSICAO DO TEMA E DO PROBLEMA

O plano Real em 2015 fez exatamente 21 anos de implantacdo, no entanto sua
principal finalidade seria controlar a inflacdo e logo em seguida desencadear o
desenvolvimento econémico brasileiro.

O Plano Real foi pensado somente em 1994, a partir do fracasso dos planos
econdmicos, Cruzado em 1986, Bresser em 1987, Verdo em 1989, Collor | em 1990 e
Collor 1 em 1991 que foram criados para combater a inflagdo por meio do
congelamento de precos e salarios. Em 1993 a inflacdo atingiu 2700% no pais oque
fez com que Fernando Henrique Cardoso que assumia o cargo de Ministro da Fazenda
consolidou a implantacdo do Plano e apds a implantacdo da nova moeda, o valor da
inflacdo manteve-se em 12,6%, fator este fundamental para eleicdo de Fernando
Henrique para a Presidéncia da Republica.

Mesmo com uma inflacdo praticamente controlada, ficaram os resquicios dos
fracassos anteriores, de forma que as familias ndo esperavam uma tamanha reducéo
na taxa média de correcdo dos precos e durante a década de 1990, no decorrer dos
dois mandatos de Fernando Henrique Cardoso como Presidente da Republica, ocorreu
a abertura econémica nacional, surgindo um novo cenario econémico.

Pode-se verificar uma relacéo efetiva entre as politicas de combate a inflacdo e o
Plano Real, o que sera fundamentado no decorrer da presente pesquisa e respondera a
questao da pesquisa: Qual a contribuicdo do Plano Real para a efetivagdo do combate

a inflacdo?

1.20BJETIVOS

Tomando como base o problema de pesquisa, apresentam-se, na sequéncia, 0s

objetivos a serem alcancados no trabalho de concluséo de curso.



1.2.1 Objetivo geral

O objetivo geral do trabalho de conclusdo de curso é comparar o Plano Real com
os planos econémicos implantados no Brasil, a partir de meados da década de 1980,

como forma de combate a inflacéo.

1.2.2 Objetivos especificos

e Apresentar os planos econémicos implementados na década de 80.
¢ Analisar o combate a inflacdo a partir da implantacéo do Plano Real
e Apresentar as mudangas ocorridas no cenario econdmico nacional a partir do

Plano Real e seus impactos nos agentes econdmicos.

1.3JUSTIFICATIVA

Com o Plano Real o Brasil experimentou por certo tempo uma estabilidade
econdmica o que fez com que o governo posterior continuasse com esse mesmo plano

econdmico, como revela Belieiro (2011).

No caso da inflagdo, o plano Real foi mantido, tanto a moeda como a sua
concepcao basica. Nesse sentido, o governo Lula foi realmente de continuidade
guando se analisa a trajetéria da politica do governo Luiz In4cio Lula da silva —
de jan. de 2003 a dez. de 2006. 2004 1.941.49 8,00 5,71% 6,13% 2005
2.147.23 9,0 3,16% 5,05% 2006 2.369.48 4,00 3,96% 2,81%. A manutencao da
politica econdmica do Real foi indubitavelmente positiva para o processo de
transicdo democratica, na medida em que trouxe continuidade de uma
aspiracéo legitima de praticamente todos os grupos e classes sociais do pais
em vencer a inércia inflacionéria brasileira existente desde o inicio dos anos 80.
(BELIEIRO, 2011. p.5)

Analisar os fatos deste plano econdmico de grande sucesso no combate a
inflacdo, sua formulacao, caracteristicas, implantacdo, bem como a mudanca provocada
no cenario econdmico nacional, e seus impactos no governo, n0O comércio e nas
pessoas é de extrema importancia para que se possa compreender porque um plano

gue deu certo no passado, nao parece surtir muito efeito na atualidade.



1.4PROCEDIMENTOS METODOLOGICOS

O objeto do presente estudo é o Plano Real a partir de um estudo sobre as
principais politicas adotadas para o combate a inflacdo, apresentando o conceito de
Plano Real e Inflacdo na visdo de alguns autores e a importancia desse Plano para a
economia do Brasil, sendo que para a construcdo desse trabalho foram consultados
Artigos, periddicos, livros, internet, utilizando a metodologia de pesquisa bibliografica
que, de acordo com Oliveira (1999), tem por finalidade conhecer diferentes formas de

contribuicdes cientificas que se realizam sobre determinado assunto ou fenémeno.

2 REFERENCIAL TEORICO

2.1 PLANOS ECONOMICOS ANTERIORES X PLANO REAL

Em meio a um misto de expectativa e de desconfianca, a economia brasileira
experimentava uma revolucdo ha exatamente 21 anos, através da implantacdo de uma
nova moeda na economia: o Real.

Filgueiras (2006) revela que o desempenho da economia brasileira ndo se
apresentava positivamente favoravel diante da conjuntura mundial, dado sua fragilidade
econdmica e o risco elevado.

Nos anos 80, houve a crise do Fordismo e do Petréleo, além dos frustrados planos
de estabilizagcdo econb6mica: Cruzado, Bresser, Verdo, Collor | e Il, no entanto, seria
necessario preparar um cenario propicio a execucdo das politicas neoliberais o que
segundo Filgueiras (2006) diante das transformacdes econémicas o Brasil a partir do
processo de globalizacdo financeira e da hegemonia liberal precisava buscar sua
reestruturacdo produtiva em concordancia com Glambiagi et al (2005) que revela que
para o Pais estancar o problema da hiperinflagdo teria que pensar na estabilidade

econdmica por meio de reforma monetaria.


http://www.exame.com.br/topicos/economia-brasileira

De acordo com Filgueiras (2006) o Plano Real ndo é meramente um Programa e

sim uma Politica Econdmica de Estabilizacao.

Esse Plano ndo é, meramente, um programa de estabilizagdo solitaria, pois se
articula a um projeto maior, de redefinicdo da economia brasileira, e de sua
insercdo na nova (des)ordem internacional, conforme o ideario do consenso de
Washington. Portanto, a politica econdmica de estabiliza¢éo dai decorrente tem
impacto, entre outras coisas, no redesenho da estrutura do Estado, na sua
forma de atuacdo na economia e na formacdo de suas politicas publicas e
sociais; na reestruturacdo, concentracdo e desnacionalizacdo de diversos
setores econdmicos; nas relacfes internacionais, comerciais e financeiras, do
pais e, cada vez mais, na 0 b redefinicdo das relagfes trabalhista e no perfil do
mercado de trabalho. (FILGUEIRAS, 2006, p.31)

Para que se possa compreender o motivo pelo qual o Plano Real foi pensado é
necessario se conhecer os Planos anteriores. O primeiro Plano a ser aplicado com
intencbes de conter o avanc¢o da inflacdo foi o Cruzado, pelo Presidente José Sarney
gue assumiu a Presidéncia em 21 de abril de 1985 e tinha como maior de seus desafios

vencer a inflacdo herdada do governo militar.

No dia 28 de fevereiro de 1986, pela manha, numa cadeia nacional de radio e
televisdo, o Plano Cruzado foi anunciado pelo Presidente da Republica.
Consistia dos seguintes pontos: 1 — Congelamento no varejo de todos o0s
precos da economia; 2 — Criacdo de uma nova moeda, o Cruzado, valendo
1000 Cruzeiros; 3 — Conversédo para o cruzado de todos os precos e contratos
anteriores a 28 de fevereiro, expressos em Cruzeiros, de acordo com critérios
especificos; 4 — Fixagdo, sem tabelamento, da taxa de cambio; 5 — Extingao de
todos os mecanismos de indexacdo da economia, com excecédo dos reajustes
da poupanga, FGTS, PIS e salarios; 6 — Substituicdo da ORTN pela OTN, e a
fixacdo do seu valor até marco de 1987. (NASSIF, 1986, p. 65).

Segundo Nassif (1986) com a implantacdo do plano a populacdo passou a lutar
por seus direitos. As donas de casa invadiam os supermercados com as tabelas de
precos em méaos e reivindicavam descontos e essa atitude mostrava o apoio popular ao
novo Plano, no entanto essa medida econdmica causou desequilibrio na Economia do
Pais, pois os produtores ndo puderam reajustar o pre¢o dos produtos, passando a ter

prejuizos em vez de lucro, o que acarretou a queda da qualidade de diversos produtos.



Leitdo (2013) revela que em sua visdao o Plano Cruzado foi tdo bom quanto
artificial. Tao intenso quanto curto de forma que, com a queda de preco dos alimentos o
consumo aumentou, provocando o desabastecimento.

Em 1987, ainda o governo de Sarney, Luiz Carlos Bresser Pereira assumiu o
Ministério da Fazenda, logo apos fracasso do Plano Cruzado e a inflacdo no Brasil
chegou a marca de 20,96 e, abril, e 23,21% no més de maio e a economia brasileira
atravessava uma intensa crise financeira em que a inflagdo cresceu consideravelmente
e 0s salérios cairam cerca de 20% até o final de 1986, o desemprego aumentou, a
guantidade de Empresas que decretaram faléncia cresceu, o superavit transformou-se
em déficit e as reservas brasileiras atingiram a escassez apesar da moratoria que fora
decretada em 20 de fevereiro de 1987.

De acordo com Sandemberg (1989) Bresser Pereira considerou em 12 de junho
de 1987, que seria necessario um choque de emergéncia, este se caracterizou como
Plano Bresser a partir de um novo congelamento de precos.

O principal problema do pais era o fato de que o governo estava gastando mais do
arrecadava e para conter o déficit pablico, viu-se como solucao realizar o reajuste dos
salarios, aumentar impostos, cortar os subsidios do trigo e adiar obras de grande porte,
no entanto, o pais passou também a negociar com o Fundo Monetéario Internacional e
suspendeu a moratoria.

Os esforgcos de Bresser foram em vao, pois a inflagcdo atingiu cerca de 366% em
dezembro de 1987, fator que acarretou o pedido de demissédo do Ministro da Fazenda
em 1988, que foi substituido por Mailson da Nobrega que apresentou o Plano Verao,
promoveu um novo congelamento de precos e salarios, criou uma nova moeda, o
Cruzado Novo, e extinguiu a Obrigacdo do Tesouro Nacional que era o corretor
monetario da época.

O Plano Verdo ndo obteve o sucesso esperado, ocorrendo uma série de
desajustes nas cadernetas de poupanca, que tiveram prejuizo de 20,37%, que foram
recuperadas judicialmente.

Ao assumir a presidéncia da Republica em 16 de margo de 1990, Fernando Collor
de Mello tinha como principal preocupacgao o controle da inflagdo de forma que criou um

conjunto de reformas econdmicas, denominado Brasil Novo que ficou conhecido como
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Plano Collor e tinha como principal proposta combinar a liberacdo financeira com a
fiscal, adotando medidas extremas para estabilizar os precos.

A equipe de economistas de Collor era composta por Zélia Cardoso de Mello,
Antdnio Kandir, lbrahim Eris, Venilton Tadini, Luis Otavio da Motta Veiga, Eduardo
Teixeira e Jodo Maia e as medidas adotadas foram: A substituicdo do Cruzado Novo
pelo Cruzeiro; o congelamento de 80% dos bens privados por 18 meses; Taxas
elevadas em todas as transag0des financeiras; Indexacao das taxas; Fim da maior parte
dos incentivos fiscais; Precos reajustados por entidades publicas; Cambio flutuante;
Abertura da economia para o comércio exterior; Congelamento temporario dos salarios
e precos; Extincdo de agéncias do governo para a reducdo de gastos publicos;
Estimulo a privatizacdo e inicio da remoc¢éo da regulamentacdo da economia.

De acordo com Leitdo (2013) o Plano Collor mexeu com os rendimentos e
aplicacdes nos fundos com titulos publicos e no rendimento diario, tirou dinheiro da
caderneta de poupanca e das contas correntes. As empresas pararam de produzir, pois
ndo tinha como pagar os fornecedores e os salarios dos seus funcionarios, o que
desencadeou variadas demissdes fazendo com que o clima de insatisfagéo fosse geral.

Ao final do ano de 1990, o indice de inflagdo crescia consideravelmente e fechou o
ano com 1.198% e novamente com o intuito de reverter a situacéo fora lancado o Plano
Collor I, que representou uma politica de elevadas taxas de juros, no entanto em 1991
com o congelamento de salarios e precos a inflagdo fecha em 481% abrindo a
economia brasileira e obrigando a inddstria nacional a investir na modernizacdo, no
entanto a inflacdo estava bastante elevada o que causou um escandalo politico que
levou ao impeachment de Collor.

De 1992 a 1994 no governo de Itamar Franco foi lancado o Plano Real pelo
Ministro da Fazenda Fernando Henrique Cardoso que tinha como principal objetivo
vencer a hiperinflacdo que nesse meio tempo chegou a 2.477,15% a.a. em 1993.

O conhecido Plano Real entrou em vigor no dia 1° de julho de 1994 e conseguiu
estabilizar a economia do Pais que sofreu com a inflacéo por cerca de 15 anos, mas no
primeiro semestre de 1994 a inflagdo chegou a 757%, média de 43% ao més conforme
o indice Nacional de Precos ao Consumidor Amplo e nos seis meses seguintes, o

indice desabou para 18,6%, média de 2,9% ao més.
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Cada Unidade Real de Valor valia um ddélar o que uniformizou todos os reajustes
de precos, de cambio e dos salarios de maneira desvinculada da moeda vigente, sem
gue houvesse necessidade de congelamentos e de tabelamentos, como nos planos
econdmicos anteriores o0 que foi um grande avanco ja que a inflagdo chegou a 5.000%
em apenas 12 meses.

Ha 22 anos, em 1° de julho de 1994, o Brasil amanheceu com esperanca de
mudancga, a nova moeda: o Real foi trocado em todos os locais, por meio de uma
negociacao entre lojistas e bancos para a entrega ser feita antes do nascer do sol.

Leitdo (2013) revela que foram muitas as surpresas e confusdes com relacdo ao
valor no momento da troca, pois confundia mesmo eram entregues varias notas para se

sair apenas com uma.

O ministro Rubens RiclUpero entregou no caixa da Caixa Econ6mica Federal
137.500 cruzeiros reais e recebeu de volta R$ 50,00. O Brasil inteiro fez o
mesmo gesto do ministro, levou seus cruzeiros reais aos bancos, e recebeu
reais; e viu a mudanca ser feita em suas contas correntes, aplicacdes,
poupanca. Tudo sem atropelos, novidades ou sustos, um conforto para um pais
que tinha vivido tanto tumulto. (LEITAO, 2013. p. 282).

O governo estabeleceu regras de conversao e uso de valores monetarios a partir
da Unidade Real de Valor e deu inicio a desindexa¢do da economia, determinando o
lancamento da nova moeda, o0 Real, sendo esta a medida econémica que tinha o

objetivo principal de controlar a hiperinflacdo que assolava o Brasil.

2.2 COMBATE A INFLACAO A PARTIR DA IMPLANTACAO DO PLANO REAL

O Presidente Itamar Franco convidou Fernando Henrique Cardoso que assumia a
Pasta de Ministro das Relacdes Exteriores para assumir a economia brasileira e
conduzir o pais a estabilidade econdmica.

Fernando Henrique enquanto Ministro da Ec

onomia, reuniu uma equipe de economistas formada por Pérsio Arida, André Lara
Resende, Gustavo Franco, Pedro Malan e Edmar Bacha que juntos fizeram com que o
Plano Real desse certo estabilizando a economia do Pais e se tornando o plano de

12



estabilizacdo econdmica mais eficaz da historia do Brasil, pois cumpriu seu objetivo
principal de reduzir a inflacdo e ampliar o poder de compra da populacéo.

A nova moeda era a Unidade Real de Valor, que serviria de moeda proviséria até
que a transicdo para o Real acontecesse. Dessa forma, com efeito da Medida
Provisoria n° 434, de 28 de fevereiro de 1994, iniciou-se a publicacdo dos valores pelo
Banco Central e a moeda escritural teria conversao obrigatéria em valores e serviria
para todas as transagdes econdmicas, fazendo com que ocorresse a desindexacao
geral da economia.

De acordo com a paridade legalmente estabelecida a base monetéria brasileira foi
trocada de CR$ 2.750,00 para R$ 1,00 e a inflagdo que estava acumulada em 815,60%
até julho foi registrada em 6,08%, sob efeito do Real o que mostrou o sucesso do Plano
Real na politica econémica brasileira.

De acordo com Silva (2014) Pedro Malan um dos idealizadores do Real ressaltou
gue a estabilidade monetaria seria o fator condicionante e a prosperidade econémica
seria o fator condicionado, revelando que somente com a estabilidade monetaria
haveria prosperidade econdémica.

Para que o Plano Real tivesse sucesso foram articuladas reformas econémicas
paralelas que de acordo com Silva (2014) passaram a vigorar em 1° de marco de 1994,
sendo a Emenda Constitucional n® 10 que criou o Fundo Social de Emergéncia e
caracterizou a desvinculagdo das verbas do orcamento da Unido e direcionou recursos
para o fundo, abrindo possibilidades para que o governo remanejasse ou cortasse
gastos supérfluos e apos a criacdo do Fundo Social de Emergéncia ocorreu a reducéo
do superdvit primario do setor publico, efeito colateral do fim da hiperinflacéo,

De acordo com Silva (2014) o Plano Real foi um programa definitivo de combate a
hiperinflagdo, que durante sua implantacdo perpassou por trés etapas, de forma que a
primeira consistiu no periodo 1993 a 1994 caracterizando o equilibrio das contas
publicas, havendo reducdo de despesas e aumento das receitas. A segunda e mais
importante de todas foi a criagdo da unidade Real de Valor que consistiu no equilibrio
da economia até que a moeda fosse completamente trocada, preservando o poder de
compra da populacdo e evitando quebra de contratos e confisco de poupanca. A

terceira se caracterizou pelo langamento do Real, moeda utilizada na atualidade.
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Para que a estabilidade econbmica pudesse acontecer de fato, foi necessario
estabelecer reformas estruturais e de gestdo publica para dar sustentacdo ao Plano
Real, se tornando necessario Privatizar setores estatais, instalar o Programa de
reestruturacao bancaria, criar agéncias reguladoras, aprovar a Lei de Responsabilidade
Fiscal e a liquidar ou vender um grande numero de bancos que pertencessem aos
governos dos estados, Renegociar as dividas publicas dos Estados e Municipios e abrir
0 comercio exterior.

De acordo com Silva (2014) o efeito regulador do Plano Real foi imediato e
positivo, pois a inflacdo calculada sobre a Unidade Real de Valor ficou em torno de 3%
e a inflacdo em Cruzeiros Reais ficou em 190% o que comprovou a eficacia do Plano ja
que as pessoas puderam controlar seus gastos e permanecer com dinheiro por mais
tempo e o consumidor de baixa renda foi o principal beneficiado.

O Plano Real mesmo com toda a sua eficacia, enfrentou trés grandes crises
mundiais, a Crise do México (1995), a Crise Asiatica (1997-1998) e a Crise da Russia
(1998) o que afetou diretamente o Brasil que precisava de recursos, investimentos e
financiamentos ja que estava em reforma, no entanto sem meios de financiar seu plano
de estabilizacdo econbmica o governo fragilizou-se, sendo obrigado a aumentar a taxa
basica de juros para o capital investido, buscando impedi-los de abandonar o pais.

Em marco de 1999, a taxa de juros do Brasil chegou a 45%, causando
endividamento publico, cortes de gastos, diminuicdo do volume de negécios da bolsa
de valores e desemprego, no entanto houve crises como a da Argentina (2001), a de 11
de setembro (2001), e a do Apagao (2001) que mesmo nao prejudicando o processo de
controle da inflacéo tiveram efeito negativo na taxa de crescimento econdmico, pois
deflagraram a queda da taxa anual do PIB e forcaram o aumento da taxa de juros
interna, sobretudo a crise do Apagéo estava diretamente ligada ao Plano Real e trouxe
0 aumento do consumo, da producao e do poder de compra da populacdo, somado a
redugéo dos investimentos nos setores de energia.

O Plano Real como qualquer outro teve seus efeitos a curto e longo prazo e dentre
estes esta a Manutencao de baixas taxas inflacionarias e referéncias reais de valores; o
Aumento do poder aquisitivo das familias brasileiras; A Modernizagdo do parque

industrial brasileiro e o Crescimento econémico com geracao de empregos.
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De acordo com Silva (2014) o Partido dos Trabalhadores votou contra a maioria
das medidas propostas no Plano Real ou que vieram a fazer parte dele, poucos foram
0s artigos que receberam apoio.

Em abril de 1996, o desempenho da economia brasileira passou por um quadro de
inflacdo declinante causando surpresa pela retomada lenta do crescimento e do
equilibrio que mesmo fragilizado nas contas externas se encaixava no processo de
transicdo da economia inflacionéria para a estabilizada.

Sempre havera criticas ao sistema financeiro, ao sistema tributario brasileiro e a
politica monetéria ja que séo estes juntos que promovem o crescimento econémico e as
Reformas politicas e econbmicas sdo necessarias para que a formulacdo do plano
econdmico seja efetivo na economia brasileira.

Acredita-se que o grande mérito desse plano foi a derrota da hiperinflacdo que
devolveu a populacdo esperanca de um futuro melhor ao obter seu poder de compra e
reconhecer os méritos do plano econdmico que favoreceu as mudancgas nao apenas na
economia, mas nos avangos sociais que lancou as bases para a construcdo de um pais
mais justo para aqueles as pessoas que possuem menor poder de compra.

No segundo trimestre de 1997 ocorreu a recuperacdo do nivel de atividade, em
relacdo ao trimestre anterior havendo a melhoria na balanca comercial a partir de maio
e contou com a combinacgéo de condic¢des politicas, historicas e econémicas permitindo
o lancamento das bases de um programa de longo prazo que ao ser realizado em

etapas, resultou na queda de trés décadas de inflacéo.

2.3 MUDANCAS NO CENARIO ECONOMICO NACIONAL

A politica econémica do governo de Fernando Henrique Cardoso e Luis

In4cio Lula da Silva se organizaram para o objetivo principal da estabilidade econémica

no sentido de conter a inflacdo, colaborando para os niveis de crescimento mais
moderado.

O Plano Real estava sendo visto como um divisor de aguas, pelo fato de haver

estabilizado a economia brasileira se tornando a politica monetaria de principal acao

econbmica de governo, na qual o bem estar social e econdmico se manifestava por
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meio do controle inflacionario, no entanto era importante preocupar-se apenas com a
reducdo, mas com a manutencado em niveis baixos.

De acordo com Reis (2006) a principal estratégia do governo era adotar um
regime de metas para inflacdo, oferecendo maior Vvisibilidade aos objetivos do
investimento e do consumo, fator em que a taxa de juros apresentou um papel
fundamental no direcionamento da politica monetaria.

De acordo com Gremaud (2002) Um fato novo ocorreu na politica brasileira com a
eleicdo de Luis Inacio Lula da silva, pois houve a consolidagcdo da democracia e a
tomada do poder pelo partido de esquerda no Brasil, havendo assim um novo tipo de
conducdo econdémica por parte do Estado.

A politica econémica durante o governo Lula, segundo Lameira (2004) fora
operada no sentido de manter a politica de combate a inflacdo, respeitando a politica
macroecondémica e conciliando as estratégias de transferéncia de renda, sem deixar
que os Empresarios se acomodassem ao mesmo tempo em que de acordo com
Mercadante (2006) aumentava o poder de compra da populacédo de baixa renda o que
de certa forma acarretou uma ruptura, no entanto a inflagéo registrada ficou dentro das

metas.

O éxito da politica de reducdo e controle da inflagdo do governo Lula é
evidente, qualquer que seja o indicador utilizado. Com exce¢do de 2003, ano
em que pesaram de maneira decisiva os desequilibrios associados a crise de
2002, tanto em 2004 quanto em 2005 a inflagdo registrada ficou dentro das
metas fixadas pelo Conselho Monetario Nacional, coisa que ndo ocorria desde
0 ano 2000. (MERCADANTE. 2006. p.71).

De acordo com lanoni (2009) o fracasso dos planos anteriores foi de fundamental
importancia para que os formuladores da politica do Real, pois ao temer o fracasso
vinham tratando todo o processo de implantacdo de forma transparente o que fez com
gue o conteudo da medida provisoria 404 nédo fosse surpresa, sendo bem aceito pela

populacao.
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3 APRESENTACAO E ANALISE DE DADOS

O presente trabalho caracteriza-se em apresentar e conhecer melhor cada um dos
Planos EconOmicos brasileiros, dentro do ambiente econbmico aos quais 0S mesmos
estavam inseridos, buscando identificar suas principais medidas, como a sociedade foi
afetada e os resultados apresentados.

A seguir, vamos analisar cada um dos planos econémicos:

3.1PLANO CRUZADO

Anunciado em 1° de marco de 1986, através do ministro da Fazenda Dilson
Funaro, o Plano Cruzado apresentava, entre suas principais medidas: a) congelamento
geral dos precos nos niveis de 27 de fevereiro de 1986; b) troca da denominacédo da
moeda, de cruzeiro para cruzado (sendo 1 cruzado equivalente a 1.000 cruzeiros); c)
reajuste dos salarios, com base na média real dos seis meses anteriores, mais um
abono de 8% para todos os salarios e de 15% para 0 minimo; d) instituicdo do gatilho
salarial, que seria acionado toda vez que a inflagdo acumulada, a partir da data de
anuncio do plano, ultrapassasse 20% (nesse caso, 0s salarios seriam reajustados
automaticamente no mesmo percentual); e) reajuste dos alugueis e prestacdes do SFH
com base na média real dos 12 meses anteriores; f) substituicio da ORTN pela
Obrigacao do Tesouro Nacional (OTN), que seria reajustada apenas dali a 12 meses; Q)
proibicdo de clausulas de indexacdo nos contratos inferiores a 12 meses e; h) fixacdo
da taxa de cambio em 13,84 cruzados por délar.

De imediato, o Plano conseguiu um amplo apoio popular, tanto na populacdo
quanto até mesmo na oposi¢cao ao governo José Sarney. Neste periodo ficou marcado
os famosos “fiscais do Sarney”, cidadaos, principalmente donas de casa, que
voluntariamente conferiam precos em lojas e supermercados e denunciavam as
demarcacdes. Por alguns meses, cidaddos e empresas sentiram-se livres da luta diaria
para defender seus rendimentos do “dragéo da inflagéo”, conforme tabela 1 a seguir:

Tabela 1 — Evolucéo da Inflacdo (IGP-DI) de Janeiro a Novembro de 1986

JAN FEV MAR ABR MAI JUN JUL AGO SET ouT NOV
17,79 | 14,98 5,52 -0,58 0,32 0,53 0,63 1,33 1,09 1,39 2,46
Fonte: FGV
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No entanto as coisas comecaram a nao dar certo, pois 0s precos relativos da
economia estavam desequilibrados, uma vez que a demanda estava superaquecida em
um mercado regulamentado, no qual os agentes estao impedidos por lei de reajustar
precos.

Com isso, muitos produtores acabaram perdendo rentabilidade em seus negaocios.
O congelamento ndo permitiu que os precos que variam de acordo com a época do ano
se ajustassem, 0 que levou ao desabastecimento de alguns itens e o surgimento do
agio para compra de produtos como a carne, leite e automoveis. Para piorar a situacao,
0 governo concedeu aumento de 8% para todos os salarios e 15% para o salario
minimo, o0 que estimulou 0 consumo e aumentou a demanda.

Soma-se a isso, 0 governo seguia com elevados gastos publicos e manteve o
congelamento da taxa de cambio, o que levou o pais a perder uma parcela consideravel
das reservas internacionais e com 0s juros da economia abaixo da inflagdo, ocorria o
desestimulo a poupanca e pressionava 0 consumo.

A proximidade das eleicbes para os governos estaduais impediu a adocdo de
medidas para salvar o Plano Cruzado. Apds a base governista vencer em 22 dos 26
Estados, as coisas comecaram a mudar. O primeiro passo foi descongelar os precos,
fazendo a inflacdo voltar com forca e naufragando o plano.

Em 21 de novembro de 1986 os ministros Funaro, Jodo Sayad (Planejamento) e
Almir Pazzianotto (Trabalho) foram a TV anunciar o Plano Cruzado Il, que pretendia
diminuir o déficit publico por meio de um aumento das receitas e, por outro lado, tirar
dos indices de inflacdo o aumento do preco de produtos supostamente consumidos
pelas camadas mais favorecidas, evitando assim que o gatilho salarial fosse disparado.

As principais medidas do Plano foram, portanto, um forte aumento do IPI sobre o
preco de determinados produtos (80% para automoveis, 120% para cigarros e 100%
para bebidas) e reajuste de alguns pre¢cos administrados (60% para gasolina e alcool,
35% para contas telefénicas e servigcos postais, e até 60% para energia elétrica).

As medidas impopulares do Cruzado Il eram o empurrdo que faltava para a
desorganizagdo da economia. As consequéncias disso é possivel observar no quadro

abaixo, que mostra a impressionante aceleracao inflacionaria a partir do plano:

18



Tabela 2 — Evolucéo da Inflacado (IGP-DI) de Novembro de 86 a Junho de 87

1986 1987
NOV DEZ JAN FEV MAR ABR MAI JUN
2,46 7,56 12,04 14,11 15,00 20,08 27,58 25,88
Fonte: FGV

Em abril de 1987, sob uma inflagdo de 20% mensais, o Ministro Dilson Funaro é
substituido pelo economista Luiz Carlos Gongalves Bresser Pereira.

3.2PLANO BRESSER

A ideia do Plano Bresser, anunciado em junho de 1987, era fazer apenas um
ajuste emergencial para evitar a hiperinflacdo e reorganizar minimamente a economia.

O Plano previa um novo congelamento de precos e salérios, limitado a 90 dias, e
previam uma fase de flexibilizagdo em que os reajustes seriam feitos mensalmente,
com base em um novo indice — a Unidade Referencial de Precos (URP), equivalente a
média da inflacdo do trimestre anterior, desativando o gatilho salarial. O Plano também
prometia um rigido ajuste monetério e fiscal. Quanto ao primeiro item, a taxa de juros
real deveria ser mantida sempre em niveis positivos (para estimular a poupanca e evitar
o consumo descontrolado), mas néo tdo alta a ponto de sufocar as empresas, e a
diminuicdo na quantidade real de moeda em poder da populagéo.

Quanto ao ajuste fiscal, a meta de Bresser era baixar o déficit publico estimado na
época em 6,7% do PIB para 2,5% do PIB. Para tanto, a primeira medida foi um reajuste
prévio das tarifas publicas, além de corte dos subsidios do trigo e o adiamento de obras
de grande porte, ja planejadas. O Ministro também tentou voltar a negociar com o FMI,
sem sucesso.

No entanto, o Plano Bresser ndo obteve éxito, e a inflagédo ja se encontrava acima
de 15% ao més em dezembro de 1987, conforme mostrado na tabela abaixo. Bresser

Pereira pediu demissao e foi substituido por Mailson da Nébrega.
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Tabela 3 — Evolucéo da Inflacdo (IGP-DI) de Junho a Dezembro de 1987

JUN JUL AGO SET ouT NOV DEZ
25,55 9,33 4,50 8,05 11,15 14,47 15,89
Fonte: FGV

3.3PLANO VERAO

O Economista Mailson da Nébrega assumiu o Ministério da Fazenda anunciando
que combateria a inflagdo com uma politica “arroz com feijao”, ou seja, sem solugdes
heroicas ou planos econémicos mirabolantes. Assim, voltou a negociar com o FMI e
anunciou a suspensédo da moratéria.

Para equacionar os problemas internos, Mailson pretendia sanear as finangas
publicas atacando principalmente os gastos do governo. Na pratica, a unica coisa que
consegui foi arrochar o salario do funcionalismo publico — ainda assim constantemente
contrariado por ministros e outros dirigentes que insistiram em conceder reajustes
acima dos limites acordados.

Apds um ano da politica “arroz com feijao”, a inflagdo ndo apenas nao recuara
para a meta pretendida — que ja era pouco ambiciosa (15% ao més) — como comecava
a acelerar de novo. Em janeiro de 1989, Mailson contraria suas promessas e anuncia o
Plano Verao, cujas principais medidas séo: a) nova mudanc¢a na moeda, que perde trés
zeros outra vez, e passa a se chamar Cruzado Novo; b) congelamento de precos e
salarios por aproximadamente 45 dias; c) extincdo da correcdo monetaria e da URP —
ap0s o congelamento, o0 reajuste salarial seria negociado entre sindicatos e
empregadores; d) alta nas taxas de juros, para conter o0 consumo e manter 0s
investidores no open Market, garantindo o financiamento da divida publica, e por fim; €)
mais uma vez, a promessa de cortar gastos publicos, arrochando os salarios do
funcionalismo e extinguindo ou privatizando estatais.

O impacto do Plano Veréao durou ainda menos que o dos choques anteriores: em
julho a inflagdo mensal ja havia voltado ao mesmo patamar de janeiro e, nos meses

seguintes, viria a se acelerar rumo a uma hiperinflagdo aberta, conforme tabela 4:
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Tabela 4 — Evolucéo da Inflagcdo (IGP-DI) de Janeiro de 1988 a marco de 1990

1988
JAN FEV MAR ABR MAI JUN JUL AGO SET
19,14 17,65 18,16 20,33 19,51 20,83 21,54 22,89 25,76
1988 1989
ouT NOV DEZ JAN FEV MAR ABR MAI JUN
27,58 27,97 28,89 36,56 11,80 4,23 5,17 12,76 26,76
1989 1990
JUL AGO SET ouT NOV DEZ JAN FEV MAR
37,88 36,48 38,92 39,70 44,27 49,39 71,90 71,68 81,32

Fonte: FGV

Em janeiro de 1989, o Plano Verdo elevou fortemente a taxa de juros, o que
desferiu um pesado golpe no maior devedor do sistema financeiro: o préprio governo.
Basta dizer que naquele ano apenas o pagamento dos juros da divida publica interna
passou a consumir impressionantes 9,5% do PIB.

O resultado de todo esse movimento € que, ao receber a faixa presidencial de
José Sarney, em marco de 1990, Fernando Collor de Melo herdava ndo apenas uma

ameaca de hiperinflagcdo, mas também uma divida publica fora de controle.

3.4PLANO COLLOR
Em menos de 24 horas apds a posse de Fernando Collor de Melo como
Presidente da Republica, a nova equipe econémica anuncia, em 16 de marco de 1990,
o bombéstico Plano Collor, o qual impunha: a) confisco de todas as importancias
superiores a 50.000 cruzados novos — agora rebatizados como cruzeiros, sem troca de
zeros — depositados nas cadernetas de poupancgas e nas contas correntes e de 80%
das aplicacbes do overnight e outros produtos financeiros; b) um ambicioso ajuste
fiscal, que pretendia reverter o déficit estimado em 8% do PIB para um superavit de 2%
do PIB. Esses 10% de ajuste seriam obtidos da seguinte maneira:
o 0,5% viriam de corte nas despesas, representado principalmente pela

exoneracao de 360 mil funcionarios publicos;
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o 3,5% viriam da privatizacdo de empresas publicas por meio do Programa
Nacional de Desestatizacdo (PND);

b) 6% viriam da elevacdo da arrecadacao obtida por aumento da tributacdo e pelo

combate a sonegac¢do; c) um novo congelamento de precos e salarios até maio de

1990; d) adocédo da taxa de cambio flutuante, que se encaixava na politica da
liberalizacdo do comércio exterior do novo governo.

Como podemos observar no quadro abaixo, o Plano Collor conseguiu apenas

evitar a hiperinflagdo, mas néo trazer os indices de precos para um patamar civilizado

e, ainda no fim do ano, assistimos a uma nova aceleracao inflacionaria:

Tabela 5 — Evolugéo da Inflacado (IGP-DI) de margco a Dezembro de 1990

1990
MAR ABR MAI JUN JUL AGO SET ouT NOV DEZ
81,32 11,33 9,08 9,02 12,98 12,93 11,71 14,16 17,45 16,46
Fonte: FGV

Trés séo as causas para o fracasso do Plano Collor. A primeira foi o afrouxamento
na restricdo da liquidez, por meio das chamadas “torneirinhas” do Banco Central —
empresarios conseguiram liberar recursos para pagamento da folha salarial e para
financiar atividade produtiva; aposentados, desempregados e outros grupos
conseguiram adiantamentos, e os bancos anunciaram dificuldade para trocar cruzados
Nnovos por cruzeiros e acabaram socorridos pelo BC, o que elevou a base monetéria,
principalmente M1.

A segunda causa foi a insuficiéncia do ajuste fiscal: dos 360 mil funcionarios que
se pretendia exonerar, apenas 40 mil foram efetivamente desligados.

A terceira causa foi a desvalorizagcdo do cruzeiro frente ao ddlar, a qual o Banco
Central foi obrigado a recorrer no fim do ano, devido ao desequilibrio na balanca
comercial, gerado por uma combinacdo entre a suspensdo dos estimulos ao setor

exportador e a liberagcéo das importacdes.
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N&o podemos desconsiderar também o trauma psicoloégico provocado pelo
confisco, nem os conflitos gerados pelo congelamento e, em seguida, pela liberacao
dos valores confiscados apenas para alguns setores, em ritmos diferentes.

No inicio de 1991, a inflagdo voltava ao tempo que 0 governo ndo conseguia
empurrar ao mercado seu maior instrumento de financiamento: seus Titulos do
Tesouro, tendo em vista a desconfianca generalizada provocada pelo confisco. Assim,
em fevereiro de 1991 é lancado o Plano Collor Il, objetivando mais propriamente a
salvacdo dos cofres publicos do que livrar a economia nacional da inflagao.

De fato, a principal medida do Plano era a extincdo do overnight e a criacdo do
Fundo de Aplicacdo Financeira (FAF). Logo apelidado de Funddo, o FAF nada mais era
do que uma estratégia para fazer o mercado aceitar os titulos publicos “na marra”,
obrigando as instituicbes financeiras a direcionar percentuais das aplicacdes dos
clientes em titulos publicos federais e estaduais. A remuneracdo desses titulos néo
seria mais feita pelos BTN’s, também extintos, e sim pela recém criada Taxa
Referencial (TR).

Além da criagdo do FAF e da TR, o Plano Collor Il trazia de volta o cardépio
costumeiro dos planos anteriores — pesados reajustes nas tarifas publicas (o popular
tarifaco), mais um congelamento de precos e salarios e mais promessas de corte nos
gastos. Os efeitos sobre a inflagdo também foram os mesmos: uma queda inicial
seguida de rapido retorno aos patamares anteriores, como se nota na tabela 6 abaixo:

Tabela 6 — Evolucéo da Inflacdo (IGP-DI) de Janeiro a Dezembro de 1991

1991
JAN FEV MAR ABR MAI JUN JUL AGO SET ouT NOV DEZ
19,93 | 21,11 | 7,25 8,74 6,53 9,86 | 12,83 | 15,49 | 16,19 | 25,85 | 25,76 | 22,14
Fonte: FGV

3.5PLANO REAL
O cenario politico do Brasil estava em clima de frustracdo sobre os
escandalos que deram fim ao governo Collor. A inflagdo crescente e a desigualdade

socioeconbmica estava cada vez mais nitida. Diante dessa situagdo, o Ministro da
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Fazenda do governo de Itamar Franco, Fernando Henrique Cardoso deu inicio ao Plano
Real em 1° de julho de 1994, pautado em trés etapas: a) estabelecimento do equilibrio
das contas do governo, com o objetivo de eliminar a principal causa da inflagéo: déficit
fiscal; b) criagdo da Unidade Real de Valor: URV e; c) conversao desse padréao de valor
em uma nova moeda: o Real.

O maior objetivo do Plano Real era controlar a hiperinflacdo, problema este que
estava impedindo o desenvolvimento do Brasil.

Para ndo haver ruptura nos contratos e precos, retroage a tabela da URV a
01/01/93, de modo que a sociedade como um todo, pudesse fazer 0os seus ajustes nos
precos desta nova paridade, sem choques, ao contrario do que se fazia nos planos
anteriores com cortes de trés zeros para cada tipo de moeda. Fixou-se a paridade de
um Real em CR$ 2.750,00.

Para que o Plano obtivesse resultados foi estabelecido as seguintes metas: a)
corte nos gastos publicos; b) recuperacédo da Receita Tributéria; c) fim da inadimpléncia
dos Estados e municipios; d) controle e rigida fiscalizacdo dos bancos estaduais; €)
saneamento dos bancos federais e; f) privatizagéo.

O Plano Real incentivou também, o processo de importacdo de produtos. Bastava
um incentivo e facilidade para esses repasses de tecnologias para a economia
nacional, seria um grande passo para o desenvolvimento industrial. Com a baixa da
inflagdo, o plano conseguiu ainda, inserir as classes C e D no mercado consumidor,
atingindo indices positivos e diminuindo a desigualdade socioecon6émica.

Depois de o0 governo assumir que a principal causa da inflacdo era o descontrole
financeiro e administrativo do setor publico as medidas para reverter esse quadro foram
mais estudadas e bem aplicadas. Diante disso com o passar dos anos, o Brasil obteve
muito aprendizado com os fracassos dos planos anteriores e conseguiu de uma vez por
todas dar fim a inflagdo e estabelecer uma economia socioeconémica, que era 0 seu

principal objetivo.
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CONSIDERACOES FINAIS

Na busca de controlar o processo inflacionéario no pais, e amenizar a situacao
econdmica brasileira, surgiu o Plano Real.

Verdadeiramente o Plano pode considerar-se vitorioso, tendo em vista sua
longevidade, e principalmente o alcance da estabilidade econémica que tanto fora
almejada nos planos econdémicos anteriores, sem sucesso.

Dividido em trés etapas (Controle das contas do Governo, criagdo da Unidade
Real de Valor (URV) e criacdo de uma moeda forte, o Real), o Plano mostrou a
sociedade que era possivel acabar com o descontrole inflacionario e que através de um
novo modelo de relacdo entre sociedade, governo e mercado, era possivel ao pais um
desenvolvimento sustentavel.

As bases da nova moeda foram estabelecidas, porém ndo pode ser tratada como
produto acabado, cabendo ao pais uma continuidade deste processo, uma vez que
ainda néo atingimos o melhor dos mundos.

As reformas fiscal e tributaria, que dariam sustentacdo a um desenvolvimento
econdmico e social, ainda nao foram realizadas, e que sdo 0s passos seguintes apés
esta estabilidade da economia na busca de um pais econdmico e socialmente mais
justo.

O Plano Real foi uma medida transformadora e de avango para a economia
brasileira mas, mesmo com seus vinte e trés anos, ndo esgotou o que deve ser feito
para garantir um crescimento sustentado com uma melhor distribuicdo de renda e
diminuicdo da pobreza, ou seja, ainda h&d muito a ser feito na busca de reducdo da
desigualdade social, um dos maiores problemas do pais, outrora tdo bem alimentada

pelo fenébmeno inflacionario.

25



REFERENCIAS

ARAUJO, E. E MODENESI, A.M. Custos e Beneficios do Controle Inflacionario no
Brasil (2000-2008): uma Avaliacdo com Base em um Modelo VEC. Il Encontro
Internacional da Associacdo Keynesiana do Brasil, Universidade Federal do Rio Grande

do Sul, Porto Alegre.

BELIEIRO Jr, José Carlos Martines. Um novo Capitalismo no Brasil? Fusfes &

Aquisicdes no Governo Lula. Curitiba: XV Congresso Brasileiro de Sociologia, 2011.

FILGUEIRAS, Luiz Antdnio Mattos. Histéria do plano real. 32 Ed. Sdo Paulo:
Bomtempo Editorial, 2006.

GIAMBIAGI, Fabio. [et al] (orgs.). Economia brasileira contemporanea (1945-
2004). Rio de Janeiro: Elsevier, 2005.

GREMAUD, Amaury Patrick. Economia brasileira conteporanea. Sao Paulo: Atlas,
2002.

IANONI, Marcus. Politicas Publicas e Estado: o Plano Real. Lua Nova [online].
2009, n.78, pp. 143-183. ISSN 0102-6445.

LAMEIRA, Valdir de Jesus. Uma revisdo sobre a economia brasileira e o0 mercado
financeiro ap6s o Plano Real: as mudancas e a evolu¢do do mercado de capitais entre
1995 e 2002. Rev. contab. finang. [online]. 2004, vol.15, n.35, pp. 96-110. ISSN 1808-
057X.

MERCADANTE, Antonio. Brasil Primeiro Tempo. Sao Paulo: Planeta, 2006.

NASSIF, Luis. O cruzado: por dentro do choque. Sdo Paulo: Livraria Cultura

Editoria, colecdo Fonte de Informacgao, 1986. 255 p.
26



REIS, E. et al. O século XX nas contas nacionais. In: IBGE. Estatisticas do século
XX. Rio de Janeiro: IBGE, 2006.

SILVA, Raylinn Barros, Artigo Plano Real e Brasil, 20 anos depois. Mérito do Plano

que derrotou a hiperinflacéo. Tocantins, 2014. Disponivel em:

<http://www.clebertoledo.com.br>Acesso em: 08/09/2016.

27



