
































TABELJ 1V

. : 11
- CRESCIMENTO DO EMPREGO

Projecbes para 1980/85
- DRASIL -

ALTERNJTIVA |

K4

1.000_pessoas

AGR1COLA | NAO-AGRICOLA TOTAL |
TS N9s Absol. | & % N9s Absol, | A % N9s Absol.| & %
1979 17 365 - 26831 | - 44 196 -
1980 17 856 2,83 27 746 3,41 45 602 3,18
1981 : 18 092 1,32 29 022 | 4.60 47 114 3,32
1982 | 18331 1,32 |~ 30 357 4,60 48 688 | 3,34
1983 18 573 1,32 31 754 4,60 | - .50 327 | 3,37
1984 18 818 1,32 |° 33 214 4,60 52 032 | 3,39
1985 -1 19 066 1,32 | 34 742 4,60 53 808 | 3,41

" CALTERNATIVA 11

1979 17 381 - 26 622 - 44 003 -
1980 17 904 3,01 27 437 3,06 45 341 | 3,04
1981 18 157 | 1,41 28 570 4,13 46 727 | 3,06
1982 18 413 | 1,41 29 750 4,13 | 48 163 | 3,07
1983 - 18 672 1,41 | .30 978 4,13 49 650 | 3,09
.. 1984 18 935 | 1,41 | 32 258 4,13 51 193 | 3,11
. 1985 1 19 202 1,41' | 33 590 4,13 52 792 | 3,12

FONTE: PNADs/SEM/CNRH. _ _
091:s: (1) Alternativa |: clasticidndes produto-emprego de. 0, 2360 paraos[
tor nqrfcoln o <o 0,5803 pnra o setor ndo-agricola. Foram uti-
IJ :mirm Oll dndoll d,ll I'NA)u 1972 o 1977. Do Ilwordo com a Altor-
nitU.v,l 11, Ofl vnlorcB ndo da 0,2511 o 0,5211, rcspectivnmonto,
com bnao nos dicos cas PNADs 1971 e 1977.
(2) Criacdo total de cmpregos (1,000 pessoas) -no periodo 1980/85:

ALTERNATIVA I, ILTERNJTIVA 11
Emprego Jgdcola 1701 1 8m
Emprego ' ndo-agricola 7 911 - 6 968
TO"AL S 9 612 8 789
MFDIA ANUAL | 1 602

'L 465



TABELA V'

EVOLUGAC DA TAXA DR DESEMPREGO (1)

PROJEGOES PARA 1980/85

~ BRASIL

P

ALTERNATIVA I

“d

(1) Obtida pela relagao entre total de pessoas empregadas e popu

SETORES ‘ ‘

. . AGRICOLA NAEO-AGRICOLA TOTAL

~ AMOS '
1980 0,03 4,21 2,62
1981 ~-0,18 .7 3,81 2,32
1982 -0,31 3,34 2,00
1983 -0,62 2,93 1,65
1984 -0,92 2,48 1,28
1985 -1,21 1,99 0,88

- ALTERNATIVA II

1980 ~0,24 5,28 3,18
1981 -0,54 5,31 3,12
1982 -0,76 5,27 3,05
1983 -1,16 5,30 . 2,97
1984 ~1,54 5,29 2,87
1985 ~1,93 5,24 2,75

NOTAS

lagao cconomicamente ativa (calculada pelo SEM/CNRH) .

(2) NGmero total de desempregados (1.000 pessoas):

1980
1981
1982
1983
1984
1985

Alternativa I

1l 226

1119
892
843
673
478 °

Alternativa JJ

1

O

487
506
517
520
512
494

12



Cap.II: Politica Financeira

1. Introducdo: O Papel do Setor Piblico no Desenvolvimento Econtmico

A necessidade de atender ao desenvolvimento a
celerado exigiu do Governo crescente participacao na Economia,
aireta ou indiretamente. Da atuacao tradicional de coletar im
posto para financiar gastos orcamentdrios correntes, evoluiu-se
para papel mais dinamico, desde o planejamento até& a produgao
de bens de servicos mnecessarios ao desenvolvimento econdmico e

social do Pais.

Ao planejar a economia, visando ao crescimento
e a redistribuigéo da renda, o Governo tem utilizado como ins
trumentos de agao a politica fiscal, monetaria, crediticia e o

controle direto dos pregos e salarios.
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A politica fiscal'tem sido utilizada nao apé
nas para arrecadar receita como tambem para aumentar a eqtiida
'de em termos pessoais e em termos regionais. O Imposto de Ren
da progressivo, isentando oé contribuintes de renda mais baixa
e tributando mais pesadamente 65 de renda mais elevada, tem si
do constantemente aperfeiggado. Do mesmo modo, os incentivos
fiscais, concedidos atraveés do Imposto de Renda sobre as pes
soas fisicas e juridicas, tem éido fator importante na realoca
cao de recursos das regiodes mais desenvolvidas para as regioes
maisrcarentes de recursos. Outro mecanismo fiscal de grande
efeito realocativo tem sido as transferéncias federais aos Es
tados e Municipios com recusos do Imposto de Renda, IPI e Im
posto Unico. Estas Transferéncias representaram gquase 23% da
receita orcamentidria da Unido em 1978 e 1979, Espera-se que_ne_

periodo—1980/85 "esta percentagem figque-em torno de 20%.

No periodo 1970/78, o total de imposto diretos
e indiretos arrecadadés pelo Setor Piblico representou, em mé
dia, 25% do PIB, Esta receita teria_sido'aparentemeﬁte sufici
ente para financiar o Consumo do Governo, em torno de 10% do
PIB, a formacdo bruta de capital fixo de 4% do PIB e os subisi
dios e transferéncias aos consumidores de quase 9% do PIB, no
periodo considerado, caso a atuagao do Governo na economia. se
restringisse aos dispéndios consignados no Orcamento Fiscal.No
entanto, visando a atender &s necessidades sempre crescente de
recursos parad financiar os investimentos publicos e orientar
os investimentos privados para areas ou setores prioritarios,o

Governo vem aumentando bastante .sua ingeréncia sdbre recursos


Fiscal.No
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financeiros da economia. Assim, em dezembro de 1979, a partici
pacao dos haveres financeiros do Setor Piblico - dos guais os
titulos da Divida Publica Federal, Estadual e Municipal repre

sentam o principal componente - no total dos haveres financei

ros, representou quase 45%.

Esta interveniéncia vi%a nao sb ao financiamen 4
to de investimentos adiciorais do proprio Setor Piblico como
também do setor privado. Do total dos empréstimos & economia , /é;x?
os bancos oficiais federais e estaduais participaram como 56?L7497
~em 1978. E, se se considerar os repasses dos bancos oficiai ,/’//,

para os bancos privados, esta percentagem chega a 60%.

‘Finalmente, a essas diversaé formas de éartici
pacao do Governo na economia deve-se acrecentar a presencga cres
cente das empresas publicas produtoras de bens e servigos. Con
siderando-se o orgcamento dessas empresas elaborado pela SEST,
o montante dos gastos das estatais programados para 1980 sera

de Cr$ 3 184 bilhoes, ou seja 35% do PIB projetado para o ano.

Em vista dessa variada gama de atribuigoes eco
ndomicas, a correta administragac das finangas piblicas demanda
haand B .
uma perspectivi/beﬁ/ampla de atuagaoc. Ou seja, a partir de uma

visao de conjunto das diversas modalidades de dispéndios e de

obtencao de recursos pelo Governo Federal.

Sob esse ponto de vista, tem-se observado des
compasso entre o Orcamento da Unido, que cobre apenas as ativi

dades diretas do Goh@rno Federal, e o total dos dispéndios e
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receitas do Governo. Nem sempre se observa a necessaria disci
plina e entrosamento entre as operacoes explicitadas‘por exem

plo, no Orgamento da Uniao e no Orgcamento Monetario.

Por outro lado, as empresas, fundagaes e demais
Oorgaos da administracao indireta executam politicas financei
ras proprias nao necessariamente compativeis com os dois orga

mentos citados. oL

Necessario entao se faz reorganizar e discipli
nar as agbes do Governo Federal - entidades diretas e indire

tas - de modo a compatibilizar as agbes ao nivel de:

— Orcamento Monetario
~ Orcamento da Uniao

- Orcamento das Empresas Estatais

A reorgénizagéo e melhor coordenacdo das ativi
dades financeiras dé Governo propicia visao abrangente e clara
dos usos e fontes de fundos, bem como suas ihterrelagGes,criag
do bases favoraveis para a 9xecug50-de uma politica financeira
adequada com beneficios globais para a politica antiinflaciona
ria, o desenvolvimento economico ¢ a eqfiidade social. Para tan
to, had que se contar com instrumentos adegquados de acompanha
mento e controle que permitam a necessaria visdo ampla das ati
vidades financeiras do Governo. Nesse sentido, o  instrumento
basico proposto nessa ACG resulta da montagem e acompanhamento

de uma Consolidagao das Contas do Setor Pablico,
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2. Consolidacdo das Contas do Setor Piiblico

2.1. Os Objetivos do IITI PND

O Orgamento Consolidado do Setor Piiblico, isto
€, um orgcamento incluindo todas as fontes de recursos e as apli
cagoes de todos os Orgados da Administragao Direta e Indiretadoé
trés niveis de Governo, inclusive as empresas piublicas, & o ins

trumento basico de uma politica financeira abrangente.

Durante a vigéncia do III PND, pretende-se al
cangcar a unicidade orcamentaria ao nivel federal, consolidando
os Orcamentos da Unido e Monetdrio, de modo a incluir na despe
sa orcamentaria os subsidios ao crédito e ao abastecimento, bem
como os encargos da divida pliblica federal.:Na receita orgamen
taria serdo incluidos os recursos da reserva monetdria, as Co

tas de Contribuigao sobre eprrtagéo e os resultados do Banco

Central.

Esta unicidade orgamentaria deverad ser atingi

da em duas etapas:

i) A prlmelra etapa, que se refere ao exerci
cio de 1980, ‘B;evé/gklnclusao no Orcamento da Uniao de uma par
te das despesas referentes aos subsidios diretos.ao abastecimen
to e dos encargos da divida pliblica interna, despesas estas que
vém sendo cobertas com recursos do Orcamento Monetario e do PFé

prio giro da divida, respectivamente.-
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Por outro lado, estd prevista a inclusao na re

ceita orcamentaria de parte do resultado das operagoes cambiais

e da cota de contribuigdo sobre a exportagdo.

ii) Na segunda etapa, a partir do exercicio de
1981 inclusive, pretende-se obter um orgamento unificado amplo,
em termos de Orcamento da Unido, Orcamento Monetirio e Conta da
Divida Piblica. Nesse exercicio, serSo incluidos no Orcamentoda
Unizo todas as despesas referentes aos subsidios zo abastecinen
to e ao creédito é a totalidade dos encargos da divida publica

interna.

No tocante & receita, esta etapa prevé a inclu
sa0 no Orcamento da Unido, além da cota de contribuicio sobre a
exportacdo, ja incluida na primeira etapa, Os recursos da reser

va monetaria e o resultado operacional do Banco Central.

Na area federal,‘ﬁretendehse ainda eliminar os
deficits das empresas publicas atualmente financiados com recur
s0s provenientes de Operagaes de créditos externas, Desse modo,
no cadlculo do déficit global do Setor Pdblico Federal, deve-se

levar em conta o hiato de recursos dessas entidades,

Estimativas preliminares indicam. valores eleva
dos para os déficits globais da Unido, resultantes da consolida
cdo aqul referida. EM 1978, como se pode observar no item se
guinte, esse deficit atingiu 9,4% do PIB, podendo ser considera

do como a causa basica do processo inflacionario na economiabra



sileira. Torna-se assim imprescindivel agir no sentido da redu
cao dos dispéndios e da elevagao das receitas, bem como elimina
¢ao das vinculagdes, responsaveis nao s6 por deficiéncias na a

—_—

locagao de recursos como por aumentos descontrolados e exagera

7

dos de despesas dos Orgaos beneficiados,

N

o

2.2. 0 D&ficit Global em 1978 V{kﬂ”” '
RS

As estimativas de dé&ficit global, segundo - o
conceito de um orcamento federal mais abrangente, ‘alcangaram o
montante de Cr$ 325 631 milhGes para o exercicio de 1978, O equi
valente a 9,4% do PIB. A consolidacao foi feita levando em con

sideracao os seguintes itens:

Cr$ milhoes

‘RECEITA -~ (A) o : ’ © 32 889

Superavit do Org¢amento da Uniao 4 872
Reserva Monetaria - : 28 017
DESPESA - (B) o 358 250.
Subsidios ao Credito 119 844
' Subsidos diretos ao abastecimento 35 872
Encargos da Divida Publica ' 67 423
Hiato de recursos das empresas publicas 135 111
DEFICIT GLOBAL (A - B) 325 361

Em funcao desse resultado, algumas decisdes do

Governo Federal foram antecipadas para 1979, outras se estendem
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ao longo do periodo 1980/85, todas visando & redugao dos dese
quilibrios observados. Assim, as financas da Unido para 1980 ja

refletem os resultados das modificagées introduzidas em 1979,

2.3. O Orcamento da Unido para 1980

O Orgamento da Unifo para o exereciecio financei
ro de 1980 havia estimado a receita e fixado a despesa em Cr$
877 bilhoces. Em comparagao com‘OS'éxercicios anteriores, este
orgamento ja foi bem mais abréngente, uma vez gquée intcluiu na
despesa aproximadamente Cr$ 87 bilhoes referentes a diversos i
tens gque até entao eram alocados- ao Orgamehto Monetario, como
por exemplo os subsidios diretos aé abastecimento e uma parcela
relativamente significante de juros da Divida PUblica. Do 1lado
da receita foram incluidos Cr$ 53 bilhoes referentes a conta de
contribuicao sobre a exportagdo e parte do resultado das opera

¢oes cambiais),

Porém, as medidas tomadas pelo Governo nos ul
timos meses de 1979 e de modo especial no‘més de dezembro alte
raram substancialmente a receita orcamentaria, Assim, segundo
‘as novas estimativas, a receita orcamentaria do Tesouro passou
para Cr$ 1 076 bitheg, portanto um acréscimo de guase Cr$ éOO

bilhoes.

Como aproximadamente 45% da receita do Tesou
ro € vinculada a drgac, fundo ou despesa, tem-se al, de imedia
to, uma destinacao de recursos de 90 bilhGes . Outra parte des

se montante devera ser dispendida com os encargos adicionais da
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Unido de correntes das ultimas modificagdes nas politicas sala
rial e cambial, ou seja, o incremento nos gastos com pessoal e

com os pagamentos da divida externa.

O restante desses recursos adicionais poderia

ser utilizados para:

b) cobertura das demais despesas ainda ndo in
cluidas no Orcamento da Unido, como por
exemplo os encargos da Divida Publica exce

dentes ao Cr$ 14 614 milhoes ja incluidos

no Orgamento;

c) Ampliacao das ‘disponibilidades dos recursos
do Tesouro junto as Autoridades Monetarias,
recursos estes que poderao ser utilizados
ou esterilizados, em fung¢ao dos objetivos

da politica de combate & inflacdo,

2.4. As projecoes para o periodo 1980/85

Partindo do conceito de Orcamento Consolidado
para o Setor Piblico Federal, estimou-se os novos encargos do
Tesouro, ou seja, aqueles itens gue deverao ser acrescentados a
despesa orcamentaria. Sdo eles os juros da Divida Piblica Inter
na, os subsidios ao credito, os subsidios diretos ao  abasteci

mento e o hiato de recursos das empresas.

As estimativas preliminares desses encargos pa
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ra 0 periodo 1980/85 sdo apresentadas, a precos de 1980, . no
Quadro VI a seguir. Para a obtencdo desses valores, adotaram-se

as seguintes hipdteses e criterios:

i) Os juros da Divida foram calculados com ba
se numa taxa de 6% a.a. sobre o seu saldo em circula¢do, o qual
& suposto evoluindo &s mesmas taxas de crescimento do PIB proje

tadas por essa ACG.

ii) Os subsidios ao crédito foram calculados:
admitindo-se que o volume de crédito subsidiado diminuira grada
‘tivamente até atingir 25% do total do crédito ofertado pelas Au
toridades Monetarias em 1985, Admitiu-se ainda que a diferenga
entre as taxas de juros cobradas pelo Governo e as taxas de ju
ros de mercado - isto &, o custo financeiro para o Governo - vai

decrescer ao longo do periodo até atingir a 9% em 1985,

iii) Os subsidios diretos foram estimados com
base nos dados efetivos referentes a 1978 e sob a hipoOtese de
gue a sua participagao no PIB diminuird ano a ano, até a sua

total eliminacgao a partir de 1985 inclusive.

iv) O hiato de recursos das empresas do Gover
no foi estimado pelo mesmo critério utilizado para os subsidios
diretos, baseando-se, ainda, no Orgamento dessas empresas para

1980.

v) Considerou-se a correg¢ao monetiria em 1980

de 45%.



Com base nessas estimativas, verifica-se que a
inclusao no Orgamento da Unido dos novos encargos do Tesouro
ird demandar adicionais de receita ainda consideraveis, embora

(;;7 decrescentes ao longo do periodo, para se obtér o equilibrio:de

—#Zi%%zgp PIB em 1980, decrescendo até, 0,8% em 1985,
L /

O montante de ;eéeita transferido do Orgamento
Monetario paré o Orcamento do‘Uniéo —.referente ao resultado das
OperagOes cambiais e ‘& cota de contribuicdo sobre a exportagdo-
representou apenag 0,6% do‘PIBrem'l980. Desse modo, o} monténté
dos novos enéargos € bem superior ao montante das novas - recei

tas.

Ao reestimar o Orcamento para 1980, obteve-se
um acréscimo de receita da Ordemrde Cr$ 200 bilh6es, ou seja, IOF:
2% do PIB. Porém, como parte desse acréscimo de receita {0,5% E;Q{‘

R - . -
do PIB) esta automaticamente vinculada, restam apenas 1,7% do /owﬁk

PIB gue poderiam ser realocados para cobrir os novos encargosdo

Tesouro,
Ay

Outra possibilidade de aumento de receita. s
ria a eliminagao ou pelo menos a redugcdo dos incentivos fiscais,
: S

especialmente aqueles concedidos através do Imposto de Renda.Es
timativas preliminares mosﬁraram'que a perda.de receita do ngi

souro através desses incentivos representou aproximadamente 3%

do PIB em 1978,

2.5. As Vinculacoes da Receita Orcamentaria

Outra modificagdo relevante na area orgamenta


Renda.Es
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ria, a ser concretizada na vigéncia do III PND, sera a elimina
¢do das vinculagdes de receita a 6rgao, fundo ou despesa a exce
cao daquelas destinadas aos Fundos de Participacdo dos Estados

e Municipios, ao PIN, ao PROTERRA e ao FUNDAF,

Desde 1975, uma percentagem da receita vincula
da vem sendo transferida ao Fundo Nacional de Desenvolvimento
(fND) cujos recursos sdao realocados em fungdo das prioridades
estabelecidas anuglmente. A paftir de 1983 inclusive, o FND se

ra extinto e seus recursos serao transferidos ao Orcamento da

Uniao.

Como se pode ver pelas informacoes do Quadro 3,
a receita vinculada, que representou 46,7% e 44,8% do total da
receita orgamentaria em 1978 e 1980, respectivamente, serad redu

zida para 20,5% a partir de 1983 inclusive,

.

Embora a eliminagao das vinculagdes por si s
nao represente aumento de receita, permitem maior flexibilidade
na programagao dos recursos e maior controle dos dispéndios, po
dendo, assim, contribuir para o equilibrio orcamentario do  Se

tor Publico Federal.
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QURDRC VI

ROVOS5 ENCRREOS DO TESCOURO

1980/1985

*

- C.n:.p milhSes de 1280

' §l:< 1ML JURSS SUBSIDIOS AC | SURSINICS | BIATO DE REC. | TOUONL DGS | TOTAL BN
NBAD o A (O (¢} o wmmrmene (OF ] ROVOS EN |, . aer
e 5 . (o P..Ld‘, i DTI\U "ﬂ( f‘ Ui r:'i il “‘I-‘_,E_‘: . — » i 'IB
rvzon @ CReDZ0 | ‘ SRRSO cawraos A
/ \ 5 \ - / ﬁ ’X /
I, - c S -~ {e - o o
1930 47 256 171 068 | 117 350°® 314 200 /§ 649 908/ \ 1/8
. e — . \/\‘_, /‘\ \\‘ _—// ’: \—-(///
i M 2 450 g2 362 96 142 288 420 Y9 374 1 54
i i ’
198z 6 384 58 555 72 345 . 258 375 | 445 659 4,3
! : .
1983 60 895 43 595 55 816 223 240 288 540 3,5
1964 5 766 40 959 24 100 120 550 251 375 2,1
1495 71 356 39 c87 | - - 111 353 0,8
: | _

rdm

M"
l.J.J=

Estimativas segunde netolologia da CPG/IPLAN.

5 para 1978, considerou-se uwna
>lacao ao PIB.
& eletivos para 1978 e no Oxgamento das

y

o
enpresas estatals para 18380, considerou-se uma percentagemn
o

Foram incluidos no Orgamento de 1980 Cr$ 14 614 milhées de
juros da Divida e Cr$ 33 260 milhdes de subsidios gdirectos.

rtanto se estes montantes forem subtraldos do total, tem-
-se uma relacao “"ncvos encargcs/PIBY de 6
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PARE A DTVIDA PURLICA
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PROJECGES
1985/25568
e A e T o G0 —
"?, ;Q.L ,Ln.lo‘c"-‘o U _J.._) ¥
- ; .
] I - D
o ENCARGOS ¢/ Juncs P
s g e e ey y Taar L =3
ITBCTRAMINAGED SELDC Ex CIRC. Y™ 7 : r :
i ;ESS..P/”‘ LANQ VO ulD L DOTAL
— i i i {
. . i - " - A
1930 820 EZ1 14 614 32 676 47 280
19381 | o74 174 52 450 - 52 450
!
1582 939 737 i 5¢ 384 - | 56 384
1583 1 014 Bi8 60 855 - o0 895
1884 L 098¢ 10Z i 65 706 - 85 766
?
1985 ; 1 X889 270 71 256 - 71 336
g .
- | : i
: e ~
UNTa: Dades de 1977/75% publicados pelo Banco VCQtE&' c¢o Brasil.

nento do

PIB projetade por essza ACG. Para 1980,
xa de 45% para a Ccorregao monetaria.
Utiiizou~se uma taxa de juros reais de 6% a.a.

—
-

4
-~
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PARTICIPACAO DOS RECURSOS VINCULADOS NA

QUADRO VIII

RECEITA ORCAMENTARIA DO TESCURO
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1978/1985
- Em % -
DISCRIMINAGAO - 1978 | 1979 1980 | 1981 | 1982 | 1983/85

GRUPO I 22,7 | 22,8 20,3 | 20,5 | 20,5 20,5
FPEM + FE(a) 9,9 | 10,9 10,7 1 11,2 | 11,2 11,2
I.08100S + TRy () 8,2 8,1 6,2 5,9 5,9 5,9
PIN 2,7 2,2 2,0 2,0 2,0 2,0
PROTERRA 1,8 1,5 1,3 1,3 1,3 1,3
FUNDAF 0,1 0,1 0,1 0,1 0,1 0,1
GRUPO II 24,0 18,8{d) 24,5 23,3 | 23,8 -
FND (c) 7,6 6,9 . 12,8 | 23,8 -
OUTROS 16,4 11,9 18, 10,5 - -
TOTAL 46,7 41,6 44,8 | 43,8 | 43,8 20,5

¥

ONTES: 1978/7%:

1980
1981/85:

Banco Central do Brasil, "Execugao Financeira do

Tesouro Nacional" - dez/78 e dez/79.

Crgamento da Unizo para 1980 e CAEF/INORde 07.03.80

Decreto-leili nQ 1754,

de 31.12.79.

(a) Refere-se as transferéncias aos Estados e Municipios ccm
recursos oriundos do Imposto de Renda e IPI.

(b) Refere-se as transferéncias aos Estados e Municipios.

(c) Refere-se apenas ao FND/SEPLAN, excluindo,
FND/VINCULADO que foi incluido em outros.

portanto, O

{d) O Decreto-lei n? 1678, de 22.02.79 criou a reserva ae
contencao da despesa, constituida de uma percentagem da
receita vinculada classificada no Grupo II.



28

3. Acao dos Bancos Oficiais

A visdo abrangente da politica financeira do
Governo se completa com a analise da atuacao dos bancos ofi
ciais, que apesar de financiarem a maior fonte de suas aplica
¢oes através da captagao ‘de recursos da economia , utilizam-se
largamente de recursos subsidiados, repassados através dos or
camentos federais. Necessario se torna, portanto, seu discipli

S -

namento financeiro e a agéuagéo de suas fungoes aos objetivos
e prioridades do Goﬁgrno. Nesses termos, o Sistema Financeiro
Oficial, composto pelo Banco Central do Brasil, Banco do Bra

sil, sistema BNDE, BNH, Caixa EconOmica Federal, BNB, BASA e

BNCC, basicamente devera voltar sua agao para:

-~ o desenvolvimento da agropecuaria, atraves
da alocagao de maior montante de recursos disponiveis, segundo
politica destinada a deles extrair maior produtividade, alem
.da reformulagao do crédito rural que devera beneficiar com es
fimulos especiais o pequeno e médio produtor e as culturas es
senciais ao abastecimento interno e i formacao do excedente pa

ra exportacao;

- o fortalecimento da empresa privada nacional

em especial as pequenas, medias e microempresas;

- o desenvolvimento social, através do  finan

ciamento e construgdo de habitagao para as classes de mais bai
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xas rendas, e atraves da alocagdo de recursos em projetos de

urbanizagéo, saneamento, transportes coletivos, etc.;

~ a atenuacao dos desniveis regionais, através
de crescente direcionamento de recursos as -Regidoes Norte e Nor
deste, visando ao financiamento de projetos que, além de permi
tirem o crescimento do produto regional, utilizam acentuadamen

te a mao~de-obra disponivel na Regiao;

.

- o controle do aumento do custo de vida do se
tor urbano, com.a constituicao de programas de aplicacgoes que
deverao apoiar preferencialménté Os projetos e/ou empresas 1i
gadas & produgdo de bens de consumo da massa (alimentos e ves

tuario), de baixo custo;

~ o efetivo apoio ao esforgo de exportagao,tan
to no que se refere & produgao como d exportacdo propriamente

dita;

~ o apoio integral & substituigao do uso de de
rivados de petrdleo, através de financiamentos a projetos que
visem ao desenvolvimento de pesquisas no campo da produgao,
transporte, conservaqéo e uso racional de fontes alternativas

de energia.

3.2. O Apoio Financeiro Oficial em 1978 e 1979

Os empréstimos totais dos banco oficiais em



30

fins de 1978 e 1979 atingiram o saldo de Cr$ 2 989 014 milhoes
e Cr$ 3 063 346 milhoes a pregos de 1980 (Tabela IX), represen
tando cerca de 37,5% e 36,1%, respectivamente, do PIB naqueles

anos.

As prioridades destacadas pela agao daqueles
bancos foram o apoio & politica governaméntal de substituicao-
de importagdo e incremento das'expgrtaQSes; & maior participa
¢do da empresa privada nacioﬁal no desenvolvimento industrial,
prioritariamente aos setores de bens de capital e insumos basi
cos; & pequena e média empresa; ao desenvolvimento da agro-
pecuaria; ao desenvolvimento social; e a diminuicao das -.desi

gualdades regionais.

Os empréstimos & agropecuaria alcangcaram nes-
tes periodos os saldos de Cr$ 561.980 milhdes e Cr$ 551.338 mi
lhoes (Tabela X), ou seja, 18,8%Me 18,0% do total dos emprés
timos oficiais. O Banco do Brasil teve participacoes de 93,6%

e 93,4% seguido do BNB, 3,2% e 3,4%, BNCC, 1,7% e 2,1%, BASA

1,43 e 1,0% e BNDE, 01,% e 0,1%.

As aplicagoes no desenvolvimento social, carac
terizado na Tabela III apenas pela agao do BNH, foram da monta
de Cr$ 120.049 milhoes, a precos de 1980. Ao setor habitacio
nal urbano couberam Cr$ 60;060 milhdes (50,0% do total do Ban
co) 'assim distribuidos: 49,3% para a Area de Interesse Social
gque atende a populagao situada naifaixa de rendimento entre 2

e 5 salarios minimos; 28,4% para o SBPE, que concentra seus fi
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nanciamentos nas faixas de renda acima de 5 salarios minimos;
e 22,3% para o Programa RECON (setor de materiais de constru
¢ao). Para saneamento basico o BNH alocou recursos da ordem de
Cr$ 19.834,4 milhOes, o que representou 16,5% das aplicagoesdo

Banco.

Também no ambito do apoio ao desenvolvimento social,
os empréstimos da Caixa Econdmica Federal atingiram ao .saldo

de Cr$ 412,654 milhdes.

A distribuicao regional dos empréstimos das
instituicoes financeiras oficiais se deu na seguinte forma: a
Regido Sudeste concentrou 45,8% daqueles empréstimos; a Regiao
Sul, 19,3%; a Regiao Nordeste, 19,1%; a Regiao Centro-oeste ,

12,3%; e a Regiao Norte, 3,5%.

Os desembolsos do Sistema BNDE, basicamente vol
tados para o apoio ao setor industrial, atingiram em 1978 a.
cr$ 165.323 milhoes, a pregos de 1980, o equivalente a 2,1% do
PIB naquele ano. Ao Programa de Insumos Basicos couberam 35,7%
dos desembolsos do Sistema, com énfase ao setor sidertirgico e
de quimica e petroguimica, e ao Programa Equipamentos Basicos
foram alocados 26,1% daqueles recursos. O apoio especifico a
capitaliza¢ao da empresa privada nacional através das opera
¢Oes subsidiarias EMBRAMEC, FIBASE e IBRASA requereu cerca de

17,0% do total dos desembolsos do Sistema BNDE.,
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3.3. - O Apoio Financeiro Oficial =~ Perspectiva para 1980

Acao crediticia das instituigbes financeiras
federais em. 1980, concatenada com &s politicas de redugcao da
taxa inflacionaria - o que demonstra a significativa contencao
nos empréstimos totais daguelas instituigdes (-2,9% em relagao
a 1979-Tabelall) - e de reajusfe progressivo do Balango de Pa
gamentos, estara voltada basicamente para o atendimento das se

guintes prioridades detoriais:

a) Desenvolvimento do setor rural - os empres
timos das instituigdes financeiras federais ao setor deverao a
tingir em fins de 1980 ao saldo de Cr$ 680 506 milhoes (Tabela
X), variando negativamente em relagdo a dez/79, na ordem de
2,ﬁ%‘reais. Entretanto, ao se considerar os repasses do Banco
Central ao setor rural através dos agentes financeiros perten
centes ao Sistema Nacional de Crédito Rural, aquela variagao
se constituira certamente positiva e relevante. Os repasses do
Banco Central (exclusive através do Banco do Brasil} ao setor
rural em 1980 deverao atingir ao saldo de Cr$ 175 748 milhoes,
0 gue correspondera a uma variagao real em torno de. 43,7% em

relacao a 1979 (Tabela XI).

0 saldo dos emprestimos do Banco do Brasil ao
setor rural foi definido em Cr$ 636 399 milhoOes, corresponden
do a uma pegquena recuperagao em relagao a variagido ocorrida en

tre dez/78 e dez/79 (-9,7%).
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Em conjunto;‘os,eﬁpréstimos do Baﬁco Central e
do_Banco do Brasil ao setor rural deverao atingir em fins de
'1980 ao saldo de Cr$ 812 147 milhoes; ou seja, 3,4% reais a
mais, em relagao a 1979. A éistribuigéo destes empréstimos de
vera se dar assim: 22,1% para custeio agricola; 10,2% para as
operagoes de pregos minimos; 5,4% para o PROALCOOL; e os res
tantes 62,3% para as operagoes de comercializacao e investimen
to, custeio pecuério,-trigo,_céfé, aclicar, PROTERRA, POLONOR

DESTE, POLOCENTRO, Redescontos, FUNAGRI, FDPE, etc.

No ambito do Banco do Brasil, se dara especial
- atencdo para o atendimento ao peqﬁeno e médio produtor, com a
disseminagao do sistema ‘de Postos. Avangados de Crédito Rural
bem como dos Sistema de Pontos de Atendimento no Intericr como
o proposito de atender o agricultor localizadq onde nao exis

tem agéncias bancarias ou postos avangados.

0 BNDE, caracterizando-se pela nova estrutura
em sua agao financiadora desembolsara em 1980 Cr$ 7 485 mi
lhooes (TabelaXiIl)em favor de-projetos que visem a produgao de

fertilizantes agricolas, além daqueles que visem a implantacao

da agroindustria, e projetos de infra-estrutura rural.

b} Desenvolvimento do setor exportador - a as

sisténcia crediticia das instituicOCes financeiras federais ao
setor exportador em 1980 se caracterizara pelas relevantes ta
xas de variagoes reais.em relacao a 1979, e a crescente parti

cipacao nas aplicagoes do Banco do Brasil e do Banco Central,
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No ambito do Banco do Brasil os empréstimos ao

setor exportador deverao atingir ao saldo de Cr$ 126 798 mi

lhoes em fins de 1980, o correspondente a uma variacao de 35,8

reais em relagao a 1979 e uma participacao de 11,8% no  total

" dos empréstimos do Banco (TabelaﬁIIL Com uma variacao real em
relagdo a 1979 de 40,9% nas aplicacéos do FINEX, de 33,3% nas
aplicagdes da Carteira de Comércio Exterior-CACEX, de 33,3%
nas aplicagoes do PROEX, e de 26,4% nas aplicagOes da Cartei

ra de Cambio-CAMIO, espera-se uma resposta significativa em

termos de crescimento ‘das exportacoes brasileiras.

Os repasses do Banco Central ao setdr exportador
estdo definidos para atingir o saldo de Cr$ 74 886 milhOes em
dez/80, o correspondente a uma variagao real de 18,8% em rela

cao a dez/79 (Tabeld XI). . -

0 saldo dos empréstimos do Banco do Brasil adi
cionados ao saldos dos repasses do Banco Central atingirao em
dez/80 a Cr$ 201 684 milhdes (TabelaﬁﬂIDapresentando um. incre
mento real da ordem de 29,0% em relacdo a dez/79 e uma partici
pagao de 14,3% no total das aplicagdes conjuntas daguelas insti

tuigoes.

c) Desenvolvimento de fontes alternativas de
energia nesta area a agado crediticia das instituicdes financei-
ras federais estara voltada prioritariamente para o apoio ao de

senvolvimento do Programa Nacional do Alcool - PROALCOOL,
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O saldo dos rewmasses do Banco Central (exclui
dos os a serem realizados atraveés do Banco co Brasil) ao PRO
ﬁLCOOL em fins de 1980 devera variar em termos reais de 404,8%
em relagao & posigao de 1979, com o atingimento da cifra de
Cr$ 25 295 milhoes. Destaca-se ainda, no &mbito do Banco Cen
tral, um possivel afluxo de recursos ao PROALCOOL da ordem de
Cr$ G,QZ%ithes, de acordo com as disponibilidades do FUNAGRI -

durante 1980.

Ao Banco do Brasil caberd aplicar no PROALCOOL
recursos que poderao atingir em dez/80 a Cr$ 18 243 milhoes,re
presentando uma variagao real nula em relagao a posicao de dez/

79.

Em conjunto o fluxo (diferenga de saldos} das
aplicagdes do. Banco do Brasil e do Banco Central no  PROALCOOL

devera ser da ordem de Cr$ 34 475 milhoes.,

O BNDE também caracterizado como agente finan
ceiro do PROALCOOL devera desembolsar cerca de Cr$ 4,5 bilhoes
ao longo de 1980, em apoio a projetos de implantagaoc e/ou ampli

agao de destilarias.

Ainda no ambito do BNDE, cerca de Cr$ 332 mi
lhoes deverao ser aplicados em seu sub-programas Energia ( Elé

trica ) e Energia ({(Carvao e Rochas Oleigenas).

d) Desenvolvimento Social - a programagao do
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BNH e Calxa Econdmica Federal para 1980 estara voltada basica
mente para o financiamento de habitag¢des para as classes de ren
das mais baixas, pra as obras de infra-estrutura e equipamentos
comunitdrios nos conjuntos habitacionais e para a execucac do
Plano Nacional de Saneamento ; PLANASA, proéurando assim propoxr

cionar a melhoria do nivel de vida das classes mais carentes.

e) Desenvolvimento regional - a  distribuigao
especial dos recursos a serem aplicados pelas instituicdes fede
rais de credito devera, em 1980, obedecer & prioridade definida
pelo'Governo de fortalecimento das Regioes ‘localizadas nas a
reas da SUDAM e SUDENE, Além do redirecimento dos recursos para
aguelas éreaé, deverao ser adotadas medidas diferenciadas em re
lagao as areas do Centro-Sul, tais como: encargos  financeiros

mais baixos; meneres volumes de garantias, etc,
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AGAO DOS BANCOS OFICIAIS

EMPRESTIMOS TOTAIS

— Saldos em fim de periodo -

Cr$ milhdes de 1980

INSTITUIGOES 1978 1979 1980 1981 1982 1983 1984 1985
- Banco do Bresil | 1.132.254 | 1.018.296 911.287 |  973.254| 1.039.435| 1.110.114{ 1.185.603 | 1.266.225
- 2B 80.518 82.518 78.307 |  95.282| 115.997| 136.400| 163.502 |  194.794
- BASA - 30.980 26.017 39.633|  53.241|  68.315|  88.160| 111.940 143.019
- cEF 412.654 438.482 326.148 | 342.480 |  358.627 | 375.287| 390.688 |  406.290
- B
- BNDE
- BNCC 13.289 16.400

TOTAL 1.656.406 1 [1.565.313% | 1.355.375 | 1.464.257 | 1.582.374 | 1.709.961 |{1.851.733 | 2.010.328

FONTES: Banco @o Brasil, BNB, BASA e CEF.

NOTA

(1) Somatdrio excluido BNCC.

LE



‘EMPRESTIMOS A

TABELA X
AO OS BANCOS OFICI )

AGROPECUARIA

-~

-Saldos em fim de periodo-

Cr$ milhdes de 1980

Instituicdes 1978 - 1979 1980 1981 1982 1983 1984 | 1985
- Panco do Brasil | 506.954 | 518.980 { 518.075 | 553.304 590.928 | 631.110 |674.026 719.860
- B\B 17.624 | 18.080 | 18.270 | 23.022 25.000 | 36.540 |46.110 | 58.000
- BASA 67923 57571 | 14.530 | 20.604 | 29.642 | 40.438 |53.557 | e9.526
-; BNCC | 9:.102 10.946
- BUDE.

TOTAL 531.501¢2) | 542,637 ()| 550.875 | 596.930 | 6497570 | 708.088 |773:693| 847.386
- participacios 42,7 48,2 53,5 53,2 53,1 53,0 53,0 52,8

FONTES: Banco do Brasil, BNB e BASA

NOTA : (1) Participagdo percentual dos empréstimos & agropecudria no total dos empréstimos
do Banco do Brasil, BNB e BASA. : '

(2) Saratdrio excluido BNCC

8¢



TAREIA XT

ACAO DOS BANCOS OFICIAIS
APLICACOES DO RNH

Cr$ milhoes de 1980

AREAS/SETORES | 1978 1979 1980 1981 1982 1983/85 1980/85
1) HABTTACEO URRANA 60 060,5 102 665,5{ 122 128,0| 155 915,5| 718 121,0| 1 098 830,0
-Area @e Interesse Social 29 599,2 71 589,0] 87 994,0| 117 482,0| 573 082;0| 850 147,0
-SBPE 17 076,6 | 17 635,0f 19 448,0] 22 500,0| 78 000,0] 137 583,0
~Materiais de Construcio (RECON) 13 384,7 13 441,0| 14 685,0f 15 933,0| 67 041,0] 111 100,0
2)HABITACEO RURAL | - | 2 500,0 2 500,0 2 500,0 7 500,0 15 000,0
3) COMPLEMENTAGEO DA INFRA-ESTRUTURA : 20 800,0| 23 900,0| 26 700,0| 97 800,0| 169 200,0
' 4)PROGRAMAS COMPLEMENTARES e | 25 000,0| 14 000,0 3 000,0 - 68 000,0
SUB-TOTAL 100 214,9} | 151 965,0| 173 527,0| 199 115,0| 826 423,0| 1 351 030,0
5) SANEAMENTO o 19 834,4 26 333,0 28 667,5] 29 250,0 106 650,0| 190 900,5
TOTAL . 120 049,3] | 178 298,0| 202 194,5| 228 365,0| 933 073,0| 1 541 930,5
Fonte: BNH | B

6E



TARFIA XIT

ACED DOS BANOOS OFICIAIS

~FMPRESTIMOS REGTONALTZADS M-
~Saldos em fim de periodo- ‘Cr$ milhoes de 1980
REGI®ES 1978 e 1979 1980 1981 1982 1083 1984 1985

~Norte 57 974 64 935 80 237 | 97 067 118 798 | 144 574 | 177 758
~Nordeste 316 374 266 699 | 296 147 | . 329 901 364 342 | 406 238 453 310
~Sudeste 758 634 598 349 | 634884 | 672043 | 711 318 | 752 457 795 194
~Sul 319 686 269 997 | 288 261 | 307 343 | 327 797 | 348 738 | 371 074
~Centro-Oeste 203 738 155 395 | 164 728 | 176 020 | 187 706 | 199 706 | 212 994
TOTAL 1 656 406 11355375 |1 464 257 |1 582374 | 1709 961 | 1851 733 | 2 010° 328

Fontes: Banco do Brasil ,BNB,BASA e CEF _
. Nota : (1) Incluidos apenas Banco €o Brasil,BNB,BASA e CEF.

(e) Estimativa

114
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TABELA XIV

BNDE - ORCAMENTO DE INVESTIMENTOS PARA 1980

-~ DESEMBOLSOS -

| 1979 1980 A% 1980/79
PROGRAMNAS Cr$ milhoes o Cr$ milhoes % . Nominal Real (1)
INDOSTRIA 42 096 46,7 49 400 38,0 17,4 -21;8
AGRICULTURA 1 555 1,7 7 485 5,8 381,4 221,0
ENERGTA 500 0,6 4 832 3,7 866,4 544,73

. INFRA-ESTRUTURA 5 846 6.5 6822 5,2 16,7 22,2
SUBSIDIARIAS 33 931 37,6 53 498 41,2 57,7 5,1

' OUTROS PROGRAMAS 6 251 6,9 7 879 6,1 26,0 -16,0
T O T A L 90 179 100, 0 129 916 190,0 44,1 -4,0

FONTE: BNDE )
NOTA : (1)'Os valores de

1979 foram corrigidos em

Zv



Cap.III: Politica Antiinflacionaria e Monetaria

O objetivo principal da polifica antiinflacio
naria do Governo, para o periodo 1980-1985, & reduzir  subs
tancialmente a taxa de inflagao ao nivel do inicio da déca
da, utilizando adequadamente os instrumentos de combate a
inflacao com as metas propostas de crescimento econdmico. Em
bora a elevagéo dos pregos-pdssa, em determinadas condigaes,
estimular o ritmo do crescimento econdmico, & inegavel que
ela provoca graves distorgoes no sistema, criando pressoes
sociais insuportaveis, que podem inclusive inibir o proéprio
processo de desenvolvimento. Combater a inflagéo, reduzindo
sua taxa a niveis socialmente tolerados, & portanto priorida
de fundamental da politica econdmica, cujo éxito proporciona
ra bases s0lidas para a obtencao de um processo harmonioso

e estavel de desenvolvimento socio~econdmico do Pais.

A inflacao brasileira apresentou, em passado

recente, dois comportamentos distintos. Nos ultimos dez a-
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nos, observa-se uma fase de desaceleragéo continua da altade
precos até 1973, quando a taxa de inflacao situa-se proxima
a 15%, acompanhada de elevadas taxas de crescimento do produ
to. Caracteriza-se uma nova etapa inflacionaria, a partir de
1974, quando as taxas de inflacao passam a oscilar em torno
de 40% para atingir, em 1979, indices acima de 70%. A evolu
cao do produto, nesta etapa, nao apresentou maior estabilida
de, oscilando bastante sua taxa de crescimento, a nao ser nes

tes dois Ultimos anos quando' se mantém em torno de 6%.

Os principais fatores responsaveis pela rea
celeragao do ritmo inflaciondrio a partir de 1974 foram. de

varias naturezas. O excesso de demanda agregada, apoiada

por forte expansao dos meios de pagamentos, foi extremamente
importante em 1974, assim como o considerdvel aumento dos cus

tos de producao, devido principalmente & quadruplicacao dos

pregcos do petrdleo e a relativa liberalizagao da politica sa .

larial entre 1974/75. Apds 1976, contudo, observa-se um con

junto de novas causas de reacelerag¢do inflaciondria.

As seguidas frustracoes das safras agricolas,
principalmente de cereais, provocaram forte pressao autono
ma sobre a alta dos precos dos alimentos, além de reduzir o
desempenho das exportagoes e obrigar ao aumento das importa
‘¢oes para garantir o abastecimento do mercado interno. Por
outro lado, houve um agravamento das tensoes de custos provo
cadas pelas medidas econdmicas efetivadas, no periodo 1974/78,

para reduzir o desequilibrio das contas externas.

A elevacao do deficit do setor publico, . nao
evidenciado nos orcga os federais, que representou em 1979
aproximadamentégai 3°PIB, assim como o elevado desequili
brio nas contas das empresas estatais, cuja solugao era inva
riavelmente encontrada em reajustes de precos e tarifas e
crescente endividamento externo, constituem evidente foco

inflacionario. Viu-seé o Governo, varias vezes, obrigado a

27678
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recorrer a expansao monetaria para manter o sistema de subsé
dios ao consumo de alguns produ%os essenciais e socorrer si
tuacdes de calamidades estaduais e municipais. Este sistema
de subsidios crediticios, que serviu para gerar uma demanda
excessiva por recursos subsidiados e realimentar continuamen
te as expectativas inflacionarias, impoe .grandes dificulda
des a execucgdo da politica monetdria, principalmente através
da rigidez das taxas nominais de juro. Enfrentou-se, também,
grandes dificuldades no controle da liquidez interna, provo
'cando, em varias situagaes, excessos setoriais de deménda,
com inevitaveis efeitos inflacionarios.

Em que pese essa gama variada de fendmenos, a
estratégia antiinflacionaria, até meados de 1979, ateve-se
quase exclusivamente a politica monetaria. Através dela
visava o Governo provocar redugoes no ritmo de elevagao dos
precos através da adequagao estrita da liquidez as reais ne
cessidades da economia. Ocorre, contudo, que a necessaria
contracao dos meios de pagamentos, para fazer face a uma dris
tica reaceleragéo inflécionéria, tende a provocar efeitos re
cessivos antes da almejada reducao da expansao dos iIndices de
precos, o que freqlientemente faz com que as metas planejadas
de elevacao dos meios de paganentos nao sejam atingidas. Es
sa combinacao de efeitos pode inclusive resultar em redugao
do crescimento sem gue se atinja redugao marcante da taxa in

flacionaria.

A tabela a segquir mostra a evolugao, no perio
do 1973-79, das taxas de expansao dos meios de pagamentos
(conceito Ml), dos indices gerais de prego e do crescimentodo
PIB. Da experiéncia desse periodo apreende-se que a politi
ca monetaria, embora importante instrumento de agéo antiin-
flacionaria, deve visar sobretudo a manutengao de niveis ade
quados de liquidez do sistema. A politica antiinflacionaria
requer, de fato, agao mais ampla e profunda, incluindo ins
trumentos fiscais — importantes sobretudo para atingir a cau

sa original da inflaqao, o deficit governamental — e atua
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' Tabela XV

Indicadores Macroeconomicos Globais

(variacoes (%) de doze meses)

VARIAVEIS ' ’ \ M, |
PIB | IGP-DI. M /{’

1972 . : /d:,?— 4,2 ?_/ 210, 6 ‘
1973 - 14,0 | 15,7 17,04, +2%17
1974 - 9,8 34,5 | 33,58 , — 0,85
1975 | 5,6 .' 29,2 42,8/_' + /0,52, |
1976 9,0 46,4 37, — 49X
1977 : 4,7 38,8 | 37,7/ — 2y
1978 o 16,0 40,8 42,3 + 14,17
1979 | s,é‘ 77,2 | 73,7 —-»2,0,'{
1940 ' P 52,6¢ _ Yo%

FONTE: Banco Central e Conthtura EconOmica.

A/;M/r-:/ 4 ) PR
/923 - . 2l 59 —— AY0 h
P 23y — 77
- —88 _ T,k
24 16,4 —— g, 0
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¢ao direta de controle de pregos, assim como sobre os: fato
res que induzem a realimentacaoc e a formagao de expectativas

de constante elevagao do ritmo inflacionario.

A politica monetaria em 1979

A analise da politica monetaria em 1979 mos
tra duas fases distintas. Até meados do ano concentrou-se em
medidas visando a, mais uma vez, cumprir as previsoes estipu
ladas no orcgamento monetario (crescimento'de Ml e do crédi
to aos setores piblico e privado de 30%). Ao final do ano,
mais precisamente por ocasiao do conjunto de medidas imple-
mentadas em 7 de dezembro, adotou o Governo nova postura dian
te da politica monetaria, coerente com providéncias ja adota
das nos dois meses anteriores visando ao controle dos precgos

e do deficit das empresas governamentais.

Em fungao dessas alteragoes, porém sobretudo
da necessidade de expansao dos recursos financeiros destina
dos @ agricultura, prioridade maxima governamental, os meios
de pagamentos apresentariam ao final do ano expansao de 73,7%
ao registrar o saldo de Cr$ 803.598 milhdes. A previsdo ini
cial era de atingir Cr$ 601.704 milhoes.

Como consegfiéncia das circunstancias mencio
nadas, essa expansao nao se processou uniformemente ao longo
do ano. No més de junho, por exemplo, a oferta monetaria
cresceu cexca de 8,5%, contra 6,3% de crescimento acumulado
nos cinco primeiros meses. Em dezembro, face as necessida
des de liquidez do sistema, a taxa de expansao chegou a atin
gir 19,0%. '

O Quadro XVI a seguir 'mostra os principais fa
tores de expansao (e contragao) da base monetaria, comparan
do os valores das principais contas com os niveis inicialmen

te programados.
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QUADRO XVI

AUTORIDADES MONETARIAS: - FATORES DE CONTRACAO E EXPANSAO

DA BASE MONETARTA
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Cr$ MilhGes

1978 1979
PERIODO
JUN DEZ
ITENS DEZ
EFETIVO O0.M. EFETIVO O.M.
1. Tesouro Nacional ~54,299 -61.549 -72.423 -21.395 -64.298
2. Operagoes Cambiais 197.654 113.402 | 149.683 251.065 134.448
3. Empréstimos do Banco , : o .
‘ do Brasil (a) 401.685 477.084 474.127 717.751 586.720
4. Campra e Venda  de | a
Trigo 11.627 10.784 11.489 17.278 15.077
5. AplicagCes junto as |
Instituigoes Finan ‘ :
ceiras (b) 127.830 - 142.857 154,083 161.621 155.024
6. Redescontos 24.656 19.765 23.300 22.008 28.605
7. Conta Cafée .7.782 -8.351 3.267 -6.671 -4.622
8. Depdsitos Diversos |-232701 ©=295.842 |[-218.682 -468.815 -211.165
9. Precos Minimos 24.584 38.586 45.021 44.500 30.670
10. Recursos Proprios ~180429 -213.762 |-211.087 -214.847 -252.350-
11. Demais Contas -79.566 56.307 -93.884 -68.235 -93.739
BASE MONETARIA 241.823 279.281 264.894 434.260 314.370
FONTE: Banco Central ,
NOTAS: (a) Ao setor privado. Exceto, Pregos Minimos e Campra e Venda de Trigo.
(b) Exclui Redescontos de liquidez.
OBS.: Os valores positivos tém um impacto positivo sobre a base monetaria e vice-ver

sa quando negativo.
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As aplicagées das autoridades monetarias, ao
final deste periodo, alcangaram aumento de Cr$ 439.021 mi-
lhoes (51,4%), contra a previsao de Cr$ 132.138 milhoes, de
vido basicamente & expansao nao prevista dos empréstimos do
Banco do Brasil, das liberagoes dos depdsitos em moeda es—
trangeira e da reducgao dos recursos do Tesouro Nacional jun

to as Autoridades Monetarias.

As providencias adotadas nos ultimos meses do
ano concentraram-se sobretudo nos instrumentos da politica
crediticia, reorientados no sentido da redugdo das taxas de
juros no segmento livre do mercado, para diminuir os focos
inflacionarios advindos da elevagao dos custos financeiros
das empresas, e da eliminacao gradual dos subsidios oficiais
ao setor privado, para reduzir o deficit governamental e
restaurar o papel alocativo dos pregos numa economia de mer

cado.

Cabe observar o comportamento dos empréstimos
do sistema monetario (bancos comerciais e Banco do Brasil)ao
setor privado, neste periodo, cuja expansao atingiu o montan
te de Cr$ 692.922 milhoes, correspondendo a um incremento de
67,3% em relagao ao final de dezembro do ano anterior. Con
forme pode ser observado no QuadroXvII, foram os bancos co
‘merciais, com um aumento de 69,8%, os principais responsé
veis por uma parcela substancial do crescimento dos emprésti

mos ao setor privado.

Os empréstimos do Banco do Brasil ao setor
privado cresceram de Cr$ 199.076 milhoes (67,1%), até dezem
bro, contra uma expansdo prevista no Orgamento Monetadrio de
Cr$ 120.834 (40,1%), observando-se portanto, um desvio de
19,3%. Particularmente, as rubricas CACEX, CAMiO e Adiantgag
mento sobre Contrato de Cambio evoluiram, em conjunto, cerca
de Cr$ 8.312 milhoes (92,5%), enquanto que as operagoes de
CREGE e CREAI expandiram-se em Cr$ 30.583 (43,0%) e Cr$ 110.295

milhoes (94,3%), respectivamente.



QUADRO XVII

EMPRESTIMOS DO SISTEMA MONETARIO AO SETOR PRIVADO

Cr$ milhoes

ITENS " BANCO DO BRASIL ° - BANCOS COMERCIAIS TOTAL

PERTODO A B A ' B A . B
1978

DEZ : 437.896 37,5 591.515 57,0 1.029.411 48,1
1979

JUN 526.454 20,2 728.061 23,1 1.254.515 21,8

JUL 537.378 22,7 763.371 29,1 1.300.749 26,4

DEZ 717.751 63,9 1.004.582 69,8 1.722.333 67,3

FONTE: Banco Central.
NOTAS: (A) Saldo em fim de periodo.

(B) Variacao percentual em relacao a dezembro.

09
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Vale salientar, finalmente, que a  distribui
g¢do setorial dos empréstimos do sistema monetario ds ativida
des produtivas nao sofreu modificagOes significativas neste
periodo, tendo o setor industrial, por exemplo, mantido a

participacao relativa observada anteriormente.

Os instrumentos de combate a inflagéo

Face a necessidade imperiosa de debelar a in
flagao para atingir os objetivos do desenvolvimento econdmi
co e social, o Governo adotou uma série de medidas, no se-
gﬁndo semestre de 1979, para inverter a tendéncia inflaciona
ria ja nos primeiros meses de 1980. Procurou-se desde ' logo
evitar qualquer efeito recessivo na economia. Para tanto pro
curou~se contar inclusive com melhor utilizagao da capacida
de ociosa existente no setor agricola e em alguns setores in

dustriais.

Tornou-se imperioso, inicialmente, recuperar
o controle do processo inflacionario através do controle de
precos, de custos e do disciplinamento do sistema financei
ro. Providéncia importante nesse sentido foi a adogao da
nova politica salarial a partir de 19 de novembro. Embora
- seu objetivo basico tenha carater eminentemente social, nao
restam dlividas que a auséncia de adequada disciplina nos rea
justes salariais foi fator de grande perturbacao da politi

ca antiinflacionaria.

Dada a nova orientac¢do da politica  salarial
estabeleceu-se um sistema de reajuste de precos com a mesma
periodicidade dos aumentos de custos decorrentes dos reajus

tes, ou seja, em bases semestrais.

Por outro lado, a administracdao flexivel das
taxas de juros e a reestruturagao do mercado aberto foram

acionados visando a redugao das expectativas inflacionarias.
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Para melhor implementacao do controle de pre-
cos foi criada, dentro da estrutura -da SEPLAN/PR, a Secreta
ria Especial de Abastecimento e Pregos (SEAP) que, incorporan
do as atribuicoes e fungoes do CIP e SUNAB, passou a exercer

fiscalizacao rigida dos precos de diversos produtos.

O estimulo ao setor agricola, visando a utili
zagao de sua capacidade ociosa para aumentar a produgao de
alimentos, com o duplo objetivo de refrear a inflagao e con
‘seguir excedentes exportaveis, veio através de uma vigorosa
politica de crédito rural e de garantia de precos minimos.
A eliminagcao dos subsidios, no.caso da Agricultura, sera fei
ta gradualmente, i medida em que a recuperagao do setor per
mitir ganhos de produtividade, mantendo-se sempre a preocu
pacao de darum tratamento diferenciado para os peguenos e mé

dios produtores.

Uma série de medidas tributdrias e administra
tivas esta sendo posta em execugao para diminuir o elevado
.deficit do setor publico, disciplinando-o através da unifica
gao orcamentaria de forma a abranger todas as fontes e usos
de recursos de responsabilidade da Uniao. Neste sentido, hou
ve a inclusdao no Orcamento Federal dos encargos referentes
ao servigo da divida publica interna e a cobertura dos dis

péndios com subsidios.

O disciplinamento das empresas estatais, no,
tadamente de sua politica de investimentos, levou a criagéo
da Secretaria Especial de Controle das Estatais (SEST) cu
jo desempenho, ja para 1980, garantira uma melhor alocacao de

recursos e menor nivel de dispéndio global.

Os instrumentos de politica crediticia, den
tro dos obijetivos econdOmicos e sociais do Governo, estao
sendo utilizados para reduzir as taxas de juro no segmento
livre do mercado, para restringir gradativamente os subsi-

dios que provoquem efeitos regressivos sobre a ‘distribuigao
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da renda e comprometam a boa conducdo da politica monetaria
e, portanto, para aumentar a eficiéncia alocativa e operacio
nal do crédito oficial e privado, propiciando desta forma

ganhos de produtividade na -economia.

Finalmente, cumpre mencionar os esforcos rea
lizados para atenuar as repercussoes da inflacao  importada
e dos sucessivos aumentos de pregos do petrdleo. Neste sen
tido, a politica energética e fundamental para a correcgao das
principais distorgoes e deseguilibrios da economia brasilei
ra, na medida em que representa uma profunda alteracgao na

estrutura interna de produgao.

A politica monetaria no periodo 1980-84

Em vista da estrat@gia antiinflaciondria re
ferida anteriormente, na gqual a politica fiscal e financeira
do Governo assume o principal papel, cabe referéncia final
ds diretrizes principais da politica monetaria no periodo do

IIT PND.

Como ja enfatizado, seu objetivo principal se
ra assegurar nivel de liquidez adequado ao sistema economi
co, evitando, tanto quanto- possivel, a desconfortavel e per
niciosa sucessao de periodos de escassez de crédito e meios
de pagamentos, cuja conseqliéncia & a ameaca de recessao, com
periodos de excessivas disponibilidades monetarias, gque ine

vitavelmente resultam em elevagoes de pregos.

Nao se pretende, contudo, estabelecer metas
rigidas de expansao monetaria e de crédito, ja que a  expe-
riéncia evidenciou exaustivamente o irrealismo das previsoes.
Nesse sentido, a simplificagao do Orgamento Monetario pare
ce necessaria para que esse instrumento possa ser utilizado

de forma mais eficiente. A simplificagao visa d elaboragao
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e ao acompanhamento da oferta monetaria apenas em seus gran

des agregados.

A continuidade da gradual eliminagdo dos  sub
sidios nas linhas de crddito do Banco do Brasil e do  Banco
Central, gque constituem 80% da oferta de fundos crediticios,
desempenhara por si s® o papel de reduzir a demanda e © dis-
péndio governamental implicito nesses programas. Por putro
lado, o controle mais rigido das financas das empresas 4o Go
verno e dos empréstimos em moeda do exterior devera, tambeém
de forma automatica, reduzir os efeitos expansionistas exces
sivos das contas cambiais sobre a expansao dos meios de paga
mentos. Finalmente, o melhor desempenho da receita tributa
ria, assim como o adequado disciplinamento da evolugéo da di
vida interna, garantirao um desenvolvimento mais harmonioso

da oferta monetaria.

A programagao a cada ano dos principais agre
gados monetarios sera feita de acordo com metas globais de
expansao, coerentes com o0s niveis previstos de crescimento de
renda real e de redugao das taxas de inflagao. A distribuicao
de crédito total, cujo crescimento obedecera aos niveis apro
ximados de expansao monetaria, sera feita sempre de forma a
atender as prioridades do Governo, com destaque para Os finan
-ciamentos a agricultura, a exportagao e aos programas de subs
tituicao de energia. Nao serao criadas linhas de cré&dito adi
cionais, com subsidios implicitos, a nao ser para o atendimen
to de situagaes de emergéncia (enchentes, secas, etc.) ou pa-
ra o reforgo, guando este se configurar imprescindivel, das

prioridades mencionadas.

Para 1980 projeta-se em 50%, a expansao glo
bal dos meios de pagamentos (conceito Ml)' bem como em 45% o
total do crédito. Essa previsao & coerente com a inflagao a-

nual de 50% e crescimento proximo de 6%.
\g£gxis5esuHm—peq&eﬂeaaumenée—éa*veibctﬂaﬂe-fenéamda~mQeda.
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Para o periodo 1981/84 projetam-se taxas de-
crescentes, do nivel aproximado de 45% em 1981 até algo en
tre 38% a 40% ao final do periodo. Essas taxas sao coeren-
tes com crescimento médio de 7,5%, de acordo com as proje-
gSes macroeconomicas ja apfesentadas, e taxas decrescentesde
inflacao, do nivel aproximado de 35% em 1981 até algo entre

25 a 30% ao final do periodo.

Refletindo as prioridades do Governo em ter
mos setoriais e regionais, as principais linhas de cré&ditodo
Banco do Brasil estao programadas atendendo a esses limites

de expansao global.

A Tabela XViIIa seguir apresenta o detalhamen
to setorial e por principais modalidades de financiamento, en
guanto a Tabela XIX mostra a distribuigao regional agregada.
Em média, ao longo do periodo 1980/85 prevé-se um crescimen

to de 39% ao ano.

As contas cambiais serao sempre projetadas
levando em conta as necessidades do Balango de Pagamentos.
Tanto quanto possivel procurar-se-a manter niveis estaveis
ou ligeiramente ascendentes de reservas internacionais, como
sugerem as projecoes de balango de pagamentos apresentadas
no capitulo IV desse documento. A orientacdo geral a ser
seguida @ no sentido de evitar oscilagoes bruscas e de gran-

de magnitude nos niveis de reservas.

Finalmente, continua a cargo da politica de

"open-market" o pronto ajustamento da liquidez do sistema,

nao s para evitar perturbacoes no sistema produtivo como
também para manter o desejado controle das taxas de juros
praticadas nos segmentos livres dos mercados financeiros.

Nesse aspecto dever-se-a seguir a orientacao global de man
ter as taxas de juros dentro de limites aceitaveis, em termos

reais abaixo de 10% ao ano para as linhas de crédito a pro

dugao Comércio e indlistria) e de 12% ao ano para os financia

mentos ao consumo, habitagao, etc.



Tabela XVIIX

. BANCO DO BRASIL
EMPRESTIMOS POR SETORES -~ 1980/85

- Saldos em fins de ano -

Cr$ milhoes de 1980
A%

SETORES 1980 ' 1981 1982 1983 1984 1985 1985/80

— SETOR PRIVADO _ 863.318 922.023  984.720 1.051.679 1.123.194 1.199.572 39,0
- Agropecuaria 518.075 553.304 590.928 631.110 674.026 719.860 39,0

. Custeio 217.327 232.105 247.888 264.744 282.747 301.974 39,0

. Investimento 186.924 199.635 213.210 227.708 243.192 259.729 39,0

. Camercializagao 113.824 121.564 129.830 138.658 148.087 158.157 39,0

- Indastria 254.126 271.406 289.862 309.572 330.623 353.106 39,0

. Giro 196.503 209.865 224.136 239.377 255.655 273.040 39,0

. Investimento 57.623 61.541 65.726 "70.195 74.968 80.065 39,0

— Qutros ' 91.117 97.313 103.930 110.997 . 118.545 126.606 7 39,0
- SETOR PUBLICO 47.969 51.231  54.715 © 58.435 62.409 66.653 39,0
TOTAL 911.287 973.254 1.039.435 1.110.114 1.185.603 1.266.225 - 39,0

FONTE: Banco do Brasil (OF/SG/MINIFAZ/N-585 de 06/08/79).

9g.



TabelaXIX

' BANCO DO BRASIL
EMPRESTIMOS POR REGIOES - 1980/85

-~ Saldos em fins de ano -

Cr$ milhdes de 1980

R _ \ A%
REGIOES 1980 1981 1982 1983 1984 1985 1085/80
NORTE 22.144 23.650 25.258 26.976 28.810 30.769 39,0
NORDESTE 163.849 174,991 -  186.890 199.598 213.171 227.667 39,0
SUDESTE 396.501  423.463 1452.259 483.010 515.856 550.935 39,0
SUL 228.460  243.995 260.586 278.306 297.231 317.443 39,0
CENTRO-CESTE 100.333  107.155 114.442 122.224 130.535 139.411 39,0
911.287 - 973.254  1.039.435  1.110.114 1.266.225 39,0

TOTAL

1.185.103"

FONTE: Banco do Brasil (OF/SG/MINIFAZ/NQ 585 de 06/08/79).

LS



Cap. IV: Politicas de Comércio Exterior e Balanco de Paganentos

O objetivo primordial da politica de comércio
exterior & a compatibilizagao da redugao dos déficits em con-
ta corrente do balanco de pagamentos com O crescimento econd-
mico. Essa compatibilizacao far-se-a através de um grande es
forgo de aumento de exportagoes, visto que a contengao de im
portacoes, face a incompressibilidade da pauta, implicaria re
dugao da produgao corrente e dos investimentos.

A economia brasileira ja comprovou sua capaci
dade de expandir suas exportacoes de manufaturados a ritmo a-
cima do crescimento do mercado internacional, inclusive em &
pocas de crise econdmica. Esse desempenho resulta de ganhos
de competitividade, atuando no séntido do aumento da partici
pagao brasileira nos mercados internacionais de produtos manu

faturados. Apesar disso, verifica-se que o ."coeficiente de
abertura" da economia brasileira permanece bastante reduzidog
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inferior a 9%, o0 que ainda caracteriza.um padrao de relativa
introversao dado o nivel de desenvolvimento e o grau de indui
trializacao ja atingidos. Em outras palavras, a economia bra
sileira ainda exporta pequena parcela de sua produgao. Em fa
ce disso, bem como da ingualmente ainda reduzida participacao
brasileira no mercado internacional, prevé-se a manutencao,
e mesmo o reforgo da tendéncia de aumento das exportagBes,‘ng
tadamente de produtos manufaturados, nos proximos anos. A par
cela de produtos industrializados no total das exportagoes de
verg portanto, continuar a crescer, em que pese a contribuigao
significativa dos produtos agropecuarios.

O Brasil desfruta de inequivoca vantagem compa
~rativa na produgao agropecuaria para exportacgao, principalmen
te em decorréncia da abundancia relativa de terra e mao-de-o-
bra. A utilizacgao mais intensiva desses fatores, aliada aos
aumentos de produtividade agricola podem propiciar excedentes
exportaveis de grande magnitude. O mercado internacional de
produtos agropecuarios afigura-se favoravel, pouco afetado
pelas crises economicas, do que resulta possibilidades de am-
pliacao crescente das exportacgoes brasileiras. Ha inclusive
indicios de grandes dificuldades de abastecimento dos mercados
mundiais, a mé&dio prazo, sendo o-Brasil um dos poucos paises
em condicao de contribuir significativamente para a atenuagao

de possiveis crises internacionais de alimentos.

Em vista desses fatos, ter-se-a como objetivo
primordial obter taxas de crescimento das exportagoes signifi
cativamente superior as das importacgoes e do servigo financei
ro'da divida externa. Para tanto, ter-se-a como linhas basi
cas de agéo, politicas no sentido do incremento da competiti-
vidade da produgao brasileira e do apoio ao empresario nos

seus esforcos de aumento da:exportacao.

Nesse sentido, a diversificagao de produtos e
mercados continuara sendo fortemente estimulada. Em relacgao

aos mercados, afigura-se prioritaria uma atuagao mais incisi
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va na area do Leste Europeu, Unica capaz de oferecer respos
ta imediata a qualquer iniciativa da parte do Brasil de am-
.pliacao das relagoes comerciais. A estratégia a ser seguida
€ a de procurar "desviar" importagoes atualmente originarias
dos paises industrializados para os paises do COMECON, obten
do-se em compensagao acréscimos de exportagoes sempre maisque
proporcionais, face & demanda reprimida, nesses palses, por

importacgoes de produtos brasileiros.

No esforgo de diveféificagéo de produtos afi
gura-se prioritario o apoio &@s exportacoes de servigos pelo
aperfeicoamento de diretrizes setoriais de aumento de expor
tagoes de fretes, seguros e servigos de consultoria e engenha
ria, tendo em vista ainda seus efeitos induzidos sobre as ex

portacoes de produtos manufaturados.

Procurarx-se-a& melhorar as condigoes de  comer
cializagao de produtos brasileiros no exterior. E fundamen
tal, nesse aspecto, a modernizagao e a dinamizacgao das técni
cas de operagao nos mercados, principalmente de produtos agro
pecuarios, como condigao inclusive ao efetivo controle e pro
tecao da receita das exportacoes. Esse esforgo se complemen
ta com politicas especificas de reorganizagao da oferta, de
dinamizagao de seguros setoriais e de prestacao de garantias

a concorréncias internacionais.

E fundamental ressaltar que O sucesso futuro
da politica de exportagoes dependera cada vez mais do aperfei
goamento das técnicas de comercializagao, da continuada diver
sificagao de produtos e mercados, de melhorias de infra-estru
tura, de aumentos de produtividade, com adequacgao dos produ
tos aos padroes internacionais, assim como dos excedentes ex

portaveis de produtos agricolas.

O crescimento das importacgdes, em valores reais
a taxas proximas das de crescimento econdmico, torna-se impe

rioso para evitar efeitos depressivos sobre a produgao e os
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investimentos. Para 1980, contudo, torna-se imperioso um es
forco mais incisivo de contencao de importagoes para que seja
logrado o equilibrio da conta comercial no prazo mais curto
possivel. Essa contengao & compulsdria para as importagoes
do Governo e suas empresas (redugao de 20% do valor importado
em 1979) e induzida para o setor privado, através da elevagao
dos gravames tarifarios de cexca de mais de 2.000 produtos da
pauta, além dos efeitos de desvalorizagao de 30% em dezembrode
1979. Pretende-se ainda ao longo do periodo ativar progra
mas especificos de substituicao de importagoes, especialmente
aqueles com relagoes beneficio/custo mais favoraveis a médio
prazo. Incluem-se nessa situagéb Os programas de substitui
cao de petrdleo por fontes renovaveis de energia, o que deve
ra ainda estimular nao sd os investimentos no setor agricola

~como tambem nos setores industriais produtores de equipamentos.

Torna-se ainda imperiosa a consolidagao dos pro
jetos em andamento de substituicao de importagoes de insumos
basicos, notadamente onde ja foi realizada parcela substan

cial dos investimentos programados.

No que concerne a politica de endividamento ex

terno, seguir-se-a as seguintes linhas basicas de atuagao:

(i) Subordinacao da entrada de recursos exter
nos, especialmente dos empréstimos em moe
da, as exigéncias de equilibrio do balang¢o
de pagamentos, da administracao da divida
externa e ds prioridades da politica econo

mica;

(ii) imposicao de rigido controle. sobre as ope
ragbes de crédito das instituigdes e empre

sas do Governo.
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Visando aos objetivos e prioridades acima deli
neados, serao utilizados os instrumentos de politica economi

ca da forma como se .segue:

Politica Cambial

Seguir-se-a politica cambial realista, no
sentido da manutengao permanente da paridade do poder de com
pra da moeda nacional em relacao as demais moedas internacio
nais. Assegura-se assim justa remuneragao ao exportador, bem

como pexrmanente atualizacgao do custo das importacoes.

A desvalorizacgao cambial de 30%, realizada em
dezembro de 1979, foi medida destinada precisamente a repor
a paridade de poderde compra do cruzeiro. Segue-se, a partir
de entao, a politica destinada a manter essa paridade e que
ja teve sua eficacia comprovada nos Ultimos onze anos. A re
gra basica desse procedimento & a de desvalorizagoes em pro
porgoes aproximadamente equivalentes as diferencgas entre as

taxas de inflagao interna e internacional.

Politicas de Incentivos &s Exportacoes

Coerente com a regra de ajustar os incentivos
fiscais no sentido do aprimoramento de alocacao dos fatores,
bem como adaptando-os ao nove cddigo internacional de subsi
dios, aprovado e reconhecido pelo Brasil, tomou o Governo a
decisao da eliminagao dos créditos-prémio do IPI.e ICM em de-
zembro de 1979. Permanecem, contudo, os demais incentivos fis
cals, a saber: isengéo do imposto de renda, isengBes de IPI
e ICM nas exportagoes de manufaturados, manutencao dos crédi
tos fiscais desses impostos, por parte das firmas exportado
ras; isengao ou ressarcimento do imposto de importacgdo pelo

sistema do "draw-back". Esses beneficios nao representam sub
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sidios efetivos, logo nao constituem encargo financeiro do Go
verno, e sao admitidos pelas regras do GATT. Sao também es
.senciais ao sucesso da politica de exportacoes, pois garantem

a ausencia de gravames no custo do produto exportado.

O Sistema financeiro continuara apoiando o es
forgo exportador, tanto no que se refere a produgao como a ex
portacao propriamente dita. Além disso, sera fortalecido o
sistema de seguro de crédito e dinamizada a atuacao da rede ex
terna dos bancos nacionais no exterior, como mecanismo adicio

nal de apoio aos exportadores.

Politica de Importacoes

A manutencao da atual politica de contencdao de
importagoes através de gravames fiscais (imposto de importa-
950) torna-se ainda necessaria para que se garanta o objetivo
de crescimento do dispendio de divisas a taxas significativa
mente inferiores &s de expansao.da receita de = exportacgoes.
Procurar-se-a, no entanto, ajusta-las continuamente no senti-
do de reduzir seus efeitos negativos sobre a alocagao dos fa-
tores e a competitividade da producao nacional, bem como redu
zir ou eliminar, sempre que possivel, 0s.gravames nao-tarifa-
rios, especialmente os controles administrativos e/ou burocra
ticos. Nesse sentido ja foi adotada medida de grande signifi
cagao com a eliminagac do depdsito prévio, em dezembrode 1979.
Procurar-se-a também, a médio e longo prazo, reduzir dradati
vamente o nivel medio de-protegéo ao trabalho nacional, ajug
tando-o assim ao nivel de desenvolvimento e industrializagaoa

tingido pela economia brasileira em cada época.

Outros Instrumentos

Visando ainda ao reforco da politica de expor
tagoes serdao implementadas medidas de carater institucional,

tais como:
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(i) estimulo @ formagao de estruturas empresa
riais dimensidnadas de acordo com as exi

géncias da concorréncia internacional;

(ii) criacao e aperfeicoamento de empresas vol
tadas especificamente & .comercializagao in
ternacional, especialmente de produtos ' a-

gricolas; e

(iii) dinamizagao da estrutura institucional de
apoio ao Comércio Exterior, visando a ofe
recer apoio mais amplo e eficiente ao se-
tor, bem como a desburocratizar e aperfei
coar a infra-estrutura de nosso comércio ex

terior.

Previsoes de Balanco de Pagamentos

A incerteza derivada das dificuldades econdmi .
cas internacionais desaconselha, em principio, qualquer exer
cicio de previsao que se estenda por periodo superior a 1 ano.

No entanto, por sua prépria natureza, a Acao Coordenada do Go

verno requer alguma antevisao do que podera ocorrer no perig
do 1980-85, ao menos como passo inicial de um processo de a-
companhamento e revisao anual das projegoes, em relagao " as
quais dependerao em parte as politicas e os programas governa
mentais. De conformidade com essa concepgao procura-se aqui
apresentar uma primeira aproximagao dos resultados das princi
pais contas do balanco de pagamentos, tal como é visto a épo
ca de elaboracao desse exercicio, ou seja, de posse dos pri
meiros resultados, ainda preliminares, para o ano de 1979. As

projecgoes tomam por base, portanto, o ano de 1979.

O crescimento das exportagoOes & suposto a ta
xa média de 20,5% ao ano, sendo que a taxas mais elevadas até
1982 e mais reduzidas nos trés ultimos anos, em relagao a mé

dia do periodo. Importagoes sao supostas crescendo a taxas
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mais reduzidas até 1981, apresentando crescimento relativamen
te mais elevado a partir de 1982, em face da provavel reati
vagao da atividade econdomica. A taxa média no periodo situa -
-se em 15,0% ao ano. Os chamados servigos "néo—fatores"(trami

porte e seguro) crescem a uma taxa proxima de 3,0% ao ano, em
média, refletindo redugao substancial em comparagao com a mé-
dia do periodo 1969/79.

A projecao dos dispéndios liguidos por contade
servigcos dos fatores (lucros, juros, assisténcia técnica) se
guem a metodologia tradicional de proporgoes aproximadamente
constantes do estoque de capital estrangeiro de risco (inves
timentos e reinvestimentos) na economia nacional e da divida
externa a cada ano. Esses valores sao apresentados em anexo

as projecgoes.

De posse- dos valores anuais dos resultados em
conta corrente projeta-se o crescimento da conta capital, es
pecialmente dos empréstimos em moeda, de forma a manter equi-
librado o balan¢o de pagamentos e o nivel de reservas a cada
ano. O dispéndio de amortizagoes & calculado com base na ma
nutencgao do perfil aproximado de pagamento da divida previsto
para 1980,

Os resultados obtidos saoc vistos na Tabela XX

a seqguir.

Os resultados das projeg¢oes indicam a possibi
lidade de gradativa elevacao do saldo comercial ja a partir
de 1981, desde que seja confirmado esperado equilibrio em
1980. Esse resultado afigura-se viavel em conseqiéncia das
oportunidades abertas com as medidas corretivas das politicas
cambial e fiscal adotadas em dezembro de 1979. Face as pefg
pectivas de excedentes agricolas apreciaveis, as boas perspec
tivas no mercado internacional e a continuidade das exporta
gaes de manufaturados, €& plausivel admitir o equilibrio comer
cial ao nivel de US$ 21,0 bilhoes. A partir dessa nova base

ja se pode esperar saldo positivo em 1981.



TARELA XX
BALANCO DE PAGAMENTOS

(Simulagoes)
1980/85
US$ Bilhdes
- . : C VARIAGZO (%) AQM. MEDIA
DISCRIMINAGEO 1979 1980 1981 . 1982 1983 1984 1985
. : : 1969/79 1980/85
BATANCO DE CQUERCIO -2,722 | - -0,3 0.8 1,6 2,6 3,7 5,4 - -
ExportagSes 15,24 | 20,5 25,0 29,3 34,3 40,1 47,0 ‘20,8 | 20,5
Importagces 17,96 -20,8 -24,2 -27,7 - 31,7 -36,4 -41,6 24,6 - | 15,0
BALZNCD DE SERVICOS -7,29 -9,3 -10,8 -12,1 -13,4 ~15,1 -16,8 - -
Viagens Intemacicnals -0,24 -0,4 -0,6 -0,7 -0,8 -0,9 -1,0 10,4 2,8
Transportes e Sesurcs -1,36 -1,5 —1,77 -1,7 -1,6 -1,6 -1,6 23,9 2,7
Governarentals 0,07 0,1 -0,1 -0,1 -0,2 -0,2 -0,3 1,0 27,4
Diversos -0,67 -0,8 -1,0 . -1,2 ~1,4 -1,8 -2,2 25,8 21,8
Juros -4,20 -5,6 . -6,3 . ~71 ~7,9 -8,8 -9,8 %,9 15,2 -
- Lucros e Dividendos "0,..'75. -0,9 A -1,1 - ~-1,3 -1,5 -1,8 -1,9 24,8 16,7
TRANSFERZNCIAS UNILATERATS 0,04 - - - - - - - - -
| TRANSAQBES CORRENTES -9,97 -9,6 '~10,0 -10,5 -10,8 11,4 -11,4 - -
MOVDEITO OE CAPIIALS 6,07 7,6 10,0 10,5 .. 10,8 11,4 11,4 - -

" Investimento Direto - 1,60 2,0 2,5 2,6 2,7 2,7 2,8 24,5 9,8
Empréstinos (¥ed.Longo Prazos) 11,21 " 12,5 16,0 17,6 19,0 20,8 22,0 27,0 11,9
Frortd zaghes -6,50 -6,9 - -8,5 -9,7. -10,8 ~12,1° -13,4 29,4 12,8

- Qutros . -0,25 - - -. - - - - -
"ERRO3 E OHMISSOES 0,59 - - - - o= - - -
SUPERAVIT OU DEFICIT -3,00 ~2,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0

" DIVIDA BXUTA (Med.Iongo Prazos) 49,34 54,9 62,6 70,3 78,4 87,1 95,8 27,3 12,7
RESERVAS 10,07 8,0 . 8,0 8,0 +8,0 -8,0 . 8,0 - -
CRPITAL CE RISCO (Excl.reinv.) 10,50 12,5 15,0 17,6 20,3 23,0 25,8 19,9 16,2

99
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Esses éaldos positivos crescentes nao sao con
tudo suficientes para neutralizar os deficits também crescen
.tes da conta servigos; eis que o deficit em transagoes cor-
rentes se eleva ligeiramente, para US$ 11,4 bilhoes em 1985.
No entanto, face as previsBes de crescimento do PIB nesse mes
mo periodo, a participacao desse deficit no produto declina
ra para 2,0%, a partir do nivel de 4% (a participacao pro-
jetada para 1980). A contribuigao da poupanga externa na for
macao de capital estara assim retornando gradativamente ao

nivel médio de inicio dos anos 70.

Em conseqliéncia das projegdoes da conta capital,
o balango & suposto ja em equilibrio a partir de 1980, do que
resulta a manutencao do nivel de reservas. A projetada esta-
bilidade das reservas permite manter um nivel moderado de au
mento da divida bruta, gque atinge a US$ 97,8 bilhoes em 1985,
ou seja, cerca de 17,2% do PIB a pregcos correntes daguele ano.
Em 1980 a relacao divida/PIB & projetada para algo prdximo de
23,5%.

‘Tudo isso parece indicar a possibilidade de se
contar com relativo controle da evolugéo das contas externas,
em que pese a manutencgao dos desequilibrios recentes. A Tabe
la XXJI a seguir mostra o resultado dessas projecoes sobre al

guns indicadores usuais relativos ao setor externo.



Tabela XXI

Indicadores do Setor Externo (em

-3

)

DISCRIMINACAQ 1980 1985
1. Deficit em C/C/PIB 4,0 2,0

(poupanga externa/PIB)
2. Deficit em C/C/Investimento 18,8 9,5
3. Servigos da Divida/Exportacgodes 61,0 49,4
4. Divida/PIB 22,5 17,2
S. Coeficiente de Protecgao 13,8 -5,5
6. Coeficiente de Vulnerabilidade 37,6 50,2

. 6_8‘1



Anexo

BALANGCO DE PAGAMENTOS

{Simulagoes para o periodo 1980/85)

Diretrizes principais:

1)

2)

3)

reducao da participagao da poupanga externa
4,0%
para 2,0 (4,0; 3,5; 3,1; 2,7; 2,4; 2,0)(1),
do

no produto interno bruto do nivel de

com intericrizacgao relativamente maior

processo de desenvolvimento;

aumento das exportacgoes pelo menos em 20,5%
ao ano (nominais}, contra 20,8% no periodo

1979/69; taxa fundamentada nos seguintes

critérios: 23,8% de expansao para Os produ
tos industrializados em sentido amplo (pe
so 64%), 14,9% para os produtos  agropecua

rios in natura (24%) e 13,3% para produtos

minerais e outros (12%);
crescimento real do produto interno bruto

no periodo (trés hipodteses):

- Hl 6,0; 7,0; 7,5; 7,5; 8,5; 8,5
- H2 : 6,5; 7,0; 7,0; 8,0; 8,0; 8,5
- Hy 6,5; 6,5; 7,5; 8,0; 8,0; 8,5
' Suposigoes iniciais:
1) Taxa de inflacao de 1979 (IPA-DI: mé&dia a-
nual) - 53,9% a.a.:
2) taxa de crescimento real do produto interno

bruto em 1979 -~ 6,5%;

(1) Os percentuais acima foram cbtidos cam projecdes do PIB em

dolares

correntes, mas considerando a sobrevalorizagao do cruzeiro anterior a

dezembro de 1979.

Altemativamente, os percentuais seriam: 5,2; 4,6;

4,0: 3.5: 3.1: e 2.6.

69
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3) taxa de cambio média de 1979 (venda): Cr$ 26,86/
Us$ 1,0; ) ’

4) valor do produto interno bruto de 1979 emdd
lares correntes - US$ 208,1 bilhoes (ao cam
bio corrente de 1979 com o cruzeiro sobreva

lorizado) ;

5) inflagéo externa - 10% a.a. (taxa média dos
precos de produtos industriais - oferta glo
bal).

Suposigoes para simulagao:

1) Taxa de amortizacao da divida bruta: 14,0%
em 1980 e 15% para os demais anos (incide

sobre o saldo do final do ano anterior). Me
dia 1979/69: 15,3%;

2) relagao entre o saldo de juros e o saldo da
divida bruta ao final do exercicio anterior
113 a.a.. Média 1979/69: 6,8%. Esta taxa
elevada considera: inflagao externa maior
gue a do periodo 1979/69, maior instabili
dade no mercado financeiro internacional, au
mentos dos "spread" é-do custo liguido de

manutencao de reservas adicionais;

3) expansao nominal média do fluxo de capital
de risco (exclusive reinvestimento) : 9,8%

a.a.;

4) taxa de remessa de lucros sobre saldo do ca
pital de risco investido no Brasil: 8,6%
a.a.. Média 1979/69: 8,1%;
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5) evolugEo dos saldos de servicgos nao fatores

(veja-se tabela).

- Viagens: crescimento acelerado em face
das restrigoes havidas em pas-

sado recente.

- Transportes e seguros: com a geragao de
saldos positivos de comércio, o
deficit setorial tendera a esta

~bilizar-se ou até mesmo reduzir

—-Se.

- Governamentais e diversos: mudancgas es
truturais em suas taxas evoluti
vas, determinada por aperfeigoa
mento da apuracao de dados per-

tinentes.






