


























































































































































































































































































































































































Entretanto, se considerarmos exclusivamente os financia­
mentos de importações, verifica-se ter sido bem maior, embora 
declinante, a participação das importações financiadas das 
empresas industriais públicas: 86,6% em 1966, 41,7% em 1968 
e 21,5% em 1971 (Tabelas XII.D, E e F). Convém ainda 
relembrar que apenas seis sociedades de economia mista incluí­
ram-se na amostra industrial analisada, a saber: PETROBRÁS. 
CSN, COSIPA, USIMINAS, USIBA e COPERBO 

No caso, das empresas industriais estrangeiras e nacionais 
privadas, em 1971, respectivamente, 95,4 e 71,3% dos montan­
tes levantados no exterior corresponderam a empréstimos em 
moeda (principalmente da Lei n<? 4. 131), enquanto a totali­
dade dos ingressos para as companhias estatais era de impor­
tações financiadas (ver Tabelas XII.A, B e C) . 2õ 

A abordagem dos registros de empréstimos e financiamen­
tos externos para a indústria de transformação, segundo a natu­
reza dos credores (Tabela II. 14), indicou, como era de espe­
rar, a presença crescente dos bancos privados (64,8% do total 
ingressado em 1971, contra 29,3% em 1966), absorvendo as 
faixas do mercado antes supridas diretamente por empres&f, 
estrangeiras. A insignificante participação dos organismor, 
financeiros internacionais ou governamentais dentre os credores 
externos das empresas industriais explica-se por suas própri::is 
normas de operação. Como se sabe, os créditos destes orga­
nismos destinam-se, primordiaímente, aos setores de infra-estru­
tura e de base, sendo concedidos diretamente às empresas seto­
riais ou mediante a interveniência governamental ou de outras 
instituições públicas. 

Como era de esperar, a desagregação destas informações 
mostrou a crescente participação dos bancos privados estran­
geiros nos empréstimos para capital de giro - 69,4% em 1971, 
contra 49,6% em 1966 - representando, respectivamente,; 
75,8 e 77,8% do total dos créditos concedidos às indústrias sedi-

2s Sobre as empresas indeterminadas quanto à proprieda­
de, em vista dos padrões de captação de recursos externos indi­
cados nas Tabelas XII, pode-se presumir a maior incidência de 
firmas nacionais privadas entre aquelas utilizadoras de finan­
ciamentos de importações e de companhias estrangeiras entre 
as tomadoras diretas de empréstimos externos. 
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Federal da Alemanha (7,3% ), Bélgica (6,5% ), Suíça (6,1 % ) 
e Bahamas (5,7%) ,26 

O detalhamento destes influxos por modalidades de ingres­
so (Tabelas XV. A a F) permite verificar, além do predomínio 
crescente dos empréstimos em moeda, o gradual aumento da 
participação daqueles provenientes do mercado de euromoedas . 
Em 1971, em particular no caso da Inglaterra, onde se concen­
tra o maior vol.ume de operações em eurodólares, os créditos 
de curto prazo (sob o amparo da Instrução 289) mobilizados 
representaram 51,2 % do total ingressado sob esta modalidade. 
Embora não imediatamente disponíveis entre os resultados da 
pesquisa os créditos por origem ingressados através da Resolu­
ção 63, certamente tem sido também bastante elevada sua cap­
tação por bancos comerciais e de investimento no mercado 
londrino . 27 

No que diz respeito às taxas de juros e aos prazos totais 
dos contratos de créditos externos para empresas industriais nos 
anos amostrados, confirmaram-se algumas. características bas­
tánte conhecidas destas operações . Assim, de um modo geral, 
observou-se tênue relacionamento inverso entre custo dos recur­
sos, de um lado, e prazos e montantes, do outro, com pequena 
elevação nas magnitudes destas variáveis entre o's anos extremos. 

Como . foi indicado na Tabela II . 16, as taxas de juros 
médias cobradas nos financiamentos de importações para o 
setor, conquanto tivessem aumentado de 6,7% a.a. em 1966 
para 7,7% em 1971, ainda foram inferiores, em cada ano, 
àquelas das modalidades de empréstimos em moeda. Estas 
diferenças explicam-se tanto pela participação dos financiamen­
tos de natureza concessiona}, fornecidos por organismos de 

2u Estes resultados confirmam as participações dos inves­
timentos diretos e reinvestimentos destes países, evidenciando 
a ocorrência de relacões financeiras e comerciais: entre estabe­
lecimentos de emprêsas multinacionais e bancos associados 
tanto de seus países de origem quanto daqueles em que possuam 
subsidiárias. Ver Banco Central do Brasil, Relatório (1973),
PP. 230-234. 

27 Indicando tal fato, ver "Consolidação dos Empréstimos 
em Moeda da Resolução 63, no período julho de 1971-fevereiro 
de 1972", in As Grandes Companhias, 1972173 (Editora Banas, 
1972), pp. 352-359.
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Em essência, resultados da mesma natureza foram encon­
trados quando do processamento das informações sobre juros e 
prazos atinentes aos créditos externos para indústrias em fún­
cionamento no País, segundo o objetivo da transação (ver 
Tabelas II. 18 e II. 19) . As taxas de juros médiàs nos emprés­
timos para capital de giro elevaram-se de 6,9% ào ano em 1966 
para 8,8% em 1971, enquanto os prazos totais aumentaram, em 
média, de seis meses, no mesmo intervalo. 

A título de confronto com operações típicas com recursos 
internos, também em 1971, estimavam-se os seguintes custos 
para os mutuários, em negócios com prazo de um ano: 
a) Bancos de Investimento: 39,2% a.a.
b) Bancos Comerciais: 37,5% a.a. (com juros de 1,8% a.m. e

saldo médio de 30%). 
FONTE: Antonio Chagas Meirelles, Luiz Roberto Candiota e 

outros, A Empresa e o Reflexo de seu • Suporte Fina�­
ceiro, Documento apresentado à III CONCLAP (Rio 
de Janeiro, março de 1972), pp. 34 e 92. 

Já em abril de 1973, conforme pesquisa encaminhada ao 
Ministro Mário Henrique Simonsen, as taxas efetivas de juros 
cobradas pelas instituições financeiras seriam as seguintes: 
a) Bancos Comerciais e de Investimento: Resolução 63: 31,37%
a.a. (sendo 10,25% de jureis e de 1,25% a 1,75% a.a. de comis­
são ao banco do exterior, pagos semestralmente, IOF de 1 % no
ato, sobre o principal mais 12%, Imposto de Renda de 33,33%
sobre as remessas de juros e comissões, comissão de repasse de
4% sobre o principal, paga no ato ao banco nacional interveni­
ente, e desvalorização de câmbio sobre o saldo do principal,
fixada em 13% no período abril de 1973/abril de 1974) .
b) Bancos de Investimento:

- Financiamento de Capital de Giro: 30,68% a.a.
43,05% a.a.

- Financiamento de Capital de Giro com recursos do,PIS:
41,42% a.a.

c) Bancos Comerciais:
- Crédito rotativo: 32,30% a.a.
Neste levantamento, considerou-se taxa efetiva de juros

aquela que iguala o valor atual dos desembolsos ao encaixe 
efetivamente recebido pelo tomador de recursos. 
FONTE: Jornal do Brasil (3 de maio de 1974) . 

Os resultados acima bem demonstram a importância das 
diferenças entre os custos efetivos interno e externo de mobili­
zação de recursos como elemento de atração dos c�pitais de 
empréstimo. 
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menor proporção que as dos empréstimos ( de 6, 8 % a. a. em 
1966 para 7,8% em 1971), o mesmo acontecendo com os 
prazos médios, que passaram de 69 para 77 meses entre 1966 
e 1971.. 

Ainda no que diz respeito aos financiamentos de impor­
tações industriais nos três anos amostrados, as parcelas de 
pagamento à vista variaram de 1 O a 25 % do montante de cada 
operação, sendo a moda de 20%. Nestas operações, os perío­
dos de carência dos certificados da amostra apresentaram maior 
variação, destacando-se, porém, em 1971, nos limites observa­
dos de três a 24 meses, a ocqrrência modal de contratos de 
crédito com período de carência de seis meses . 

Quanto à forma de pagamento dos juros, verificou-se rela­
tiva homogeneidade entre e intrafinanciamentos de importaçõecs 
e empréstimos em moeda, não sendo significativas as diferenças, 
mesmo quando relacionadas com os prazos totais ou os montan­
tes contratados . 

Nos três anos da amostra, a moda correspondeu a paga­
mentos semestrais dos juros, encontrando-se em menor escala 
certificados de registro com remessas trimestrais e anuais de 
juros. Em particular nos contratos da Instrução 289, que em 
1966 e 1968 realizavam-se na quase totalidade com prazos de 
dez meses, os juros eram devidos no vencimento, enquanto em 
1971, quando os contratuais estenderam-se para 12 meses, os 
juros eram remetidos semestralmente . 

Ao longo do período analisado, estas_ são algumas da_::. 
características principais dos créditos externos concedidos às 
indústrias de transformação sediadas no País. Juntamente com 
a avaliação das informações quantitativas mais detalhadas, 
parcialmente apresentadas nas tabelas do Anexo Estatístico, 
constituíram a base para a interpretação macroeconômica desen­
volvida nas seções anteriores, objetivo último desta pesquisa. 

Com a publicação - em documento à parte - da série 
completa dos dados em que se baseia nossa interpretação, 
pretehde-se antecipar subsídios a estudos, ora em andamento, 
que tratam de aspectos específicos - de caráter setorial - da 
contribuição do financiamento externo para o desenvolvimento 
da economia brasileira. 
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1 - Introdução 

CONSI DERAÇõES 
SOBRE 
A ARTICULAÇÃO 
DOS CAPITAIS, 
EXTERNOS 
COM A ECONOMIA 
NACIONAL: RES-UMO 
E CONCLUSÕES 

Sob uma ótica mais geral, pode-se dizer que as diretrizes 
de política econômica após 1967 centraram-se na obtenção d0 
ritmo o mais elevado possível de crescimento do produto com• 
patível com o formato do balanço de pagamentos e a não-ace­
leração inflacionária. Admitia-se, então, ser _o crescimento ace­
lerado condição necessária à expansão do nível de_ empregr 
( dados o incremento da força de trabalho e o volume de subem­
prego) e do potencial doméstico de inversões ( concentrado no 
setor público e nos setores oligopolizados da economia), capaz 
de sustentar por si mesmo o processo e, talvez, de atenuar os 
desequilíbrios regionais e setoriais do desenvolvimento . 

' 

Em tais circunstâncias, conhecidos e supostamente manti-
dos constantes os perfis, no início do período, do mercado 
financeiro interno, da estrutura da demanda, das políticas cam­
bial e industrial e da componente importada dos projetos de 
investimento, os policy-makers supunham implicitamente que o 
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acesso ao financiamento externo constituía a restrição domi­
nante ao crescimento econômico acelerado . 

Nestas condições, mesmo verificando-se certa margem de 
substituição de importações (nos setores de bens de capital e 
insumos básicos), a médio prazo, a elevada elasticidade das 
importações ao crescimento dó produto exigiria o contínuo 
incremento das exportações e certo volume de financiamento 
externo pré-compensatório do saldo final do balanço de paga, 
mentas. 

Quanto ao limite ao crescimento imposto pela taxa de 
inflação, as Autoridades Monetárias partiram para o controle 
sobre a expansão da oferta de moeda ( ao ritmo de aumento do 
produto a preços correntes) e sobre as taxas nominais de juros, 
ao mesmo tempo em que estimulavam o afluxo de poupanças 
voluntárias ao mercado financeiro, suprindo-o completamente 
com fundos públicos e posteriormente também com recursos 
captados no exterior. Na prática, deduzido o autofinanciamento, 
as poupanças privadas foram alocadas ao financiamento do con­
sumo e do subsistema financeiro da habitação, enquanto os 
demais recursos fomentavam a formação de capital e o custeio 
corrente do complexo industrial-comercial. 

Simultaneamente, mantinha-se com ligeiras alterações a 
política salarial adotada em 1964, que, ao recompor apenas 
parcialmente os níveis de salário real, além de neutralizar pres­
sões inflacionárias através dos custos, propiciava transferências 
gradativas de renda para as empresas e o Governo, através de 
aumentos reais dos lucros e da tributação direta e indireta. 

De forma algo distinta de como encarava-se, à época do 
PAEG, a participação do setor externo no processo de cresci­
mento ( através dos aumentos da receita de exportações, dos 
investimentos diretos e dos financiamentos de importações de 
bens de capital), as autoridades governamentais, após 1967 e 
especialmente a partir de 1969, passaram a estimular crescentes 
influxos de empréstimos em moeda. Estes refletiam basica­
mente o excesso de liquidez internacional e as diferenças nas 
taxas de juros reais internas e externas no âmbito do mercado 
financeiro doméstico, inadequado aos requisitos da aceleraçãc 
simultânea no crescimento do consumo e dos investimentos . 

Neste ponto, convém destacar que tal opção pelo aporte 
predominante de moeda estrangeira, seja sob a forma de 



empréstimos, seja de investimentos diretos, incorporava impli­
citamente a possibilidade de eventuais pressões inflacionárias 
das contas externas, na dependência das magnitudés dos saldos 
em transações correntes e no próprio movimento de capitais. 
Tal não ocorria com os financiamentos das importações, dado 
que estes não apresentam efeitos análogos aos da criação de 
crédito bancário, pois redundam em importações que, além de 
retirarem meios de pagamento de circulação, aumentam a oferta 
real de bens e serviços, tendo, portanto, efeitos potencialmente 
deflacionários 

Assim, os volumosos ingressos de capitais estrangeiros no 
último qüinqüênio apresentaram composição inteiramente dis­
tinta das observadas em períodos anteriores, predominando 
largamente os empréstimos em moeda. Desde o imediato pós­
guerra até 1968, os influxos de capitais externos compunham­
se de financiamentos de importações, investimentos diretos e 
capitais compensatórios, enquanto praticamente inexistiam o� 
empréstimos em moeda, fornecidos por credores privados 
externos. 

Contudo, delineado a partir de 1961/62, o arrefecimen­
to do dinamismo da "industrialização substitutiva" e dado que 
a manutenção do crescimento foi parcialmente contida pela 
falta de condições institucionais, então agravada pelo espectro 
do estrangulamento da capacidade para importar, tornou-:se 
evidente a necessidade de dotar-se a economia de instrumentos 
que permitissem a retomada do padrão de crescimento.1 Seguiu-

1 Convém relembrar sumariamente um conjunto de fato­
res associados à desaceleração da atividade econômica, no iní­
cio dos anos 60: i) redução natural dos efeitos de encadeamen­
to da industrialização extensiva e intensiva, após a onda de 
inversões do Programa de Metas (1956/60); ii) acomodação do 
nível de investimento, forteménte incrementado na etapa ante­
rior, tanto no setor privado quanto nas entidades públicas, o 
que inclusive dotara a economia de amplas margens de capaci­
dade ociosa setoriais; iii) mudanças no nível e composição do 
dispêndio privado, em vista da disponibilidade de novos bens 
e serviços; iv) necessidade de reestruturação dos gastos públi-• 
cos, que haviam favorecido a intensificação das despesas de 
capital; v) inadequação evidente dos sistemas financeiro e 
tributário pretéritos aos requisitos do novo padrão de acumula-­
ção e circulação do capital; vil redução relativa na oferta de 
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mento, no curto prazo, era condição necessária à continuidade 
das inversões e do próprio funcionamento corrente da economia. 

Por outro lado, é sabido que o crescimento a curto prazo 
do produto está fortemente correlacionado com o desempenho 
do complexo automobilístico-metal-mecânico da indústria de 
transformação, seja diretamente, seja por seus linkages com 
importantes segmentos econômicos, inclusive o sistema finan­
ceiro. 

Assim, a co-opção por ingressos de capitais externos des­
tacava-se como solução imediata para as questões anteriores, 
logo consolidando-se em modelo de crescimento acelerado com 
endividamento externo. na medida em que tais recursos torna­
vam-se francamente oferecidos no mercado financeiro interna­
cional. 

Entretanto, uma ressalva deve ser feita quanto à insufici­
ência relativa do sistema financeiro doméstico, em particular 
durante o período em que se reacelerou o crescimento econô­
mico. Em boa medida, tal inadequação relacionava-se, de um 
lado, à própria concepção da reforma financeira de 1964/65 
no que tange à atuação das instituições creditícias e do mercado 
de capitais, especialmente as extrabancárias, e, do outro, à 
persistência do processo inflacionário. 

Desta forma, quando em 1964/65 se introduziu a espe­
cialização funcional das entidades financeiras, supunha-se que 
os bancos de investimento e os fundos especiais de financiamen­
to industrial conseguiriam suprir o numerário de inversão qu'! 
as empresas necessitavam, em complementação aos recursos 
próprios ( autofinanciamento) • e aqueles representados por 
importações financiadas de bens de capital. Todavia, não só o 
Governo não ampliou proporcionalmente as disponibilidades 
de recursos de suas agências, o que traria a elevação, de sua 
participação relativa no sistema, como também os bancos de 
investimento não conseguiram mobilizar, internamente, recursos 
a serem aplicados a longo prazo, transformando-se, então, em 
meros supridores de capital de giro ( a prazos pouco mais dila­
tados que os oferecidos pelos bancos comerciais) , repassadores 
dos fundos públicos e, mais tarde, também de capitais externos. 

A inflação dificultava operações passivas de captação de 
poupanças voluntárias ao não evidenciar melhores remunera-
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ções aos recursos de longo prazo, ao mesmo tempo em que 
inexistia a tradição dos aplicadores em operar com períodos 
extensos . Havia ainda o fato de os títulos vinculados ao finan­
ciamento do consumo e da habitação e outros títulos públicos 
( todos praticamente isentos de risco) competirem favoravel­
mente com as aplicações voluntárias nos demais papéis privados. 

Daí, a facilidade na captação de créditos externos em 
condições relativamente mais favoráveis tanto atendia aos re­
quisitos do sistema, em franca expansão, quanto propiciava aos 
intermediários financeiros forte elevação das margens de lucro, 
mormente daqueles associados a bancos e empresas multinacio­
nais. Se considerarmos ainda os estímulos governamentais a 
incorporações e fusões entre as instituições financeiras, a que 
se sucederia a conglomeração destes novos grupos com empre­
sas industriais, depreende-se de tal estratégia a tentativa de 
garantir participação ao empresariado nacional privado ( que 
domina ao menos o sistema bancário tradicional), "esmagado 
entre as firmas multinacionais e as empresas públicas", nas pala­
vras do Ministro Delfim Netto. 

Certamente, uma alternativa ao processo verificado teria 
sido a adoção de política de dívida mobiliária pública, sem o 
lastro do endividamento externo. Nestes termos, mesmo que a 
captação interna se fizesse a prazos curtos, a intermediação das 
Autoridades Monetárias propiciaria a caixa necessária à sua 
transformação em passivos de prazos mais dilatados, mediante 
a interveniência das agências públicas de fomento. 

Portanto, como bem enfatizaram Wells e Sampaio,3 gran­
de parte das dificuldades de financiamento enfrentadas em nosso 
processo de expansão não se coadunam com o tratamento co­
mumente encontrado na literatura do desenvolvimento, "que 
vê o 'capital' ou a 'poupança agregada interna' como fatores 
relativamente escassos em economias subdesenvolvidas". Assim, 
nos moldes em que situamos as questões do financiamento da 
economia brasileira, "a poupança potencial agregada não se 
constitui em fator limitativo ao crescimento, o problema princi­
pal sendo não tanto uma incapacidade atávica do setor finan­
ceiro em captar recursos em termos de seu volume, mas sim de 

s Ver John Wells e J. Sampaio, op. cit., p. 38. 
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transformar tais recursos nos tipos de instrumentos de crédito 
demandados pelos setores diretamente produtivos". 

Neste sentido, como já se indicou, as soluções de curto 
prazo, essencialmente calcadas na absorção sem precedentes de 
capitais externos, além de retardarem o enfrentamento das ques­
tões centrais e introduzirem outras tantas, inibiram sobremaneira 
a continuidade do desenvolvimento do mercado financeiro na 
direção do melhor aproveitamento do potencial de mobilização 
do excedente doméstico. 

As digressões anteriores permitiram melhor situar a política 
para o setor externo nos últimos anos, em que particularmente 
a administração do endividamento externo e a manutenção dos 
estímulos ao incremento das exportações assumiram caráter es­
tratégico no contexto do modelo brasileiro de desenvolvimento. 

Como se pretendeu demonstrar ao longo do trabalho, com 
a reativação do crescimento a partir de 1968 alteraram-se signi­
ficativamente os padrões de relacionamento com o exterior. Em 
uma primeira etapa, que teve seu auge em 1972, observou-se 
vertiginoso afluxo de empréstimos em moeda estrangeira, a que 
se seguiu a fixação de novos níveis nos ingressos de investimen­
tos diretos, que em 1973 praticamente atingiram um bilhão de 
dólares. Procurou-se, então, avaliar a contribuição dos recursos 
externos ao processo de formação de capital e custeio das ati­
vidades correntes e ao atendimento dos requisitos de longo pra­
zo do processo de endividamento, tanto como os efeitos deriva­
dos de sua articulação com o sistema financeiro nacional e a 
indústria doméstica de bens de capital. 

Inicialmente, indicaram-se algumas hipóteses para explicar 
as modificações ocorridas. A primeira delas relaciona-se com 
a fase de recuperação da economia e posterior aceleração do 
crescimento, quando, em virtude de certos parâmetros, como a 
elasticidade de demanda de importações ao crescimento do pro­
duto e os níveis relativos das taxas de juros internas, reativou-se 
a entrada de recursos externos, principalmente capitais de 
empréstimo. Em segundo lugar, objetou-se que, apesar da 
ampla reformulação do sistema financeiro nacional implementa­
da desde 1964/65, não se chegou a desenvolver, ao nível com­
patível com a aceleração simultânea do crescimento do consumo 
e das inversões, uma estrutura alternativa- de financiamento às 
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empresas, particularmente de médio e longo prazos, que operas­
se em condições realmente competitivas com o mercado finan,, 
ceiro internacional . 

Também, dentre as reformulações institucionais que mar­
caram o período - quando a política econômica passou a fa­
vorecer explicitamente a entrada de capitais externos - desta­
caram-se os efeitos da implementação de alguns instrumentos, 
como a garantia de cobertura cambial, a correção monetária e a 
adoção da taxa de câmbio flexível. 

Por outro lado, apontou-se o impacto, sob a ótica da ofer­
ta de fundos, das modificações no sistema financeiro internacio­
nal, ampliando-se as disponibilidades de recursos financeiros nos 
principais mercados de transações em moeda estrangeira, espe­
cialmente no mercado de euromoedas. 

Certamente, da conjugação dos elementos acima enume­
rados, bem como da estratégia de expansão das empresas mul­
tinacionais e da orientação da política econômica, dependerá 
a configuração de algumas questões fundamentais, como as re­
lações entre capitais de empréstimo e de risco, entre estes capi­
tais e o mercado doméstico de bens de p�odução (inclusive 
seu suporte financeiro) e a definição da política de desenvolvi­
mento tecnológico. 

2 - O Balanço de Pagamentos no Período 1968/73 

Neste período, caracterizado pelo desempenho equilibrado 
na conta de mercadorias, o incremento contínuo das importa­
ções refletiu não apenas a retomada no ritmo de crescimento 
econômico como também as facilidades para aquisições no exte­
rior, mormente de bens de capital. 

Como se viu, praticamente metade da taxa de crescimento, 
das importações foi explicada pelas aquisições de bens de ca­
pital, seguindo-se as importações de produtos intermediários, 
refletindo a aceleração do ciclo de investimentos, principalmen-
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te a partir de 1970/71, quando a economia, após os anos de 
retomada (1968 / 69), teria iniciado outra fase - de sustentação 
do crescimento industrial. Em boa medida, tais resultados deri­
varam da política de desenvolvimento industrial, orientada pelo 
MIC, cuja principal característica foi o barateamento do custo 
do bem de capital importado, através da concessão de isenções 
fiscais. 

Ressalte-se, ainda, que grande parte das pressões por im­
portações financiadas originou-se do comportamento das em· 
presas governamentais, que têm nos financiamentos das impor­
tações de bens de produção fonte complementar aos recursos 
disponíveis em moeda nacional. Assim, conhecidos ou previs­
tos os fundos em cruzeiros - utilizados sobretudo nas obras de 
construção, instalação e montagem e nas aquisições internas de 
equipamento - passava-se a verificar as disponibilidades de 
créditos junto às agências internacionais, que, conseqüentemen­
te, correspondiam a uma parcela importada dos bens de capital 
necessários, compensando-se as necessidades restantes com 
suppliers' credits. Observou-se, portanto, naquele período, que 
a indefinição de política que orientasse as compras de equipa­
mentos, no País e no exterior ( e a simultânea determinação 
da política tecnológica), transformou o financiamento de im­
portações em elemento de superutilização de bens de capital 
importados. 

Na conta de serviços do balanço de pagamentos, persistíu 
no período o tradicional saldo negativo, ainda agravado pelo 
aumento nas remessas líquidas para pagamento de juros sobre 
a dívida externa, conseqüência da maciça absorção de recursos 
e da composição dos capitais ingressados. 

Na conta de capital propriamente, a maior parte dos aflu­
xos externos assumiu a forma de empréstimos em moeda, re­
fletindo uma situação inteiramente nova na articulação do País 
com o exterior. Os ingressos brutos de empréstimos e financia­
mentos, excedendo largamente as necessidades de financiamento 
do "hiato de recursos" e do próprio serviço da dívida, fornecem 
os recursos que têm incrementado a formação de reservas in­
ternacionais e elevado o endividamento externo . 

Também os investimentos diretos líquidos, entre 1968 e 
1973, apr�sentaram substancial elevação, confirmando a ten­
dência de sua expansão, verificada particularmente após 1970. 
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Tal performance, indicando o estreitamento da integração do 
País aos centros do capitalismo industrial, evidenciou ainda a: 
ocorrência de importantes modificações na estrutura de pro­
priedade dos ativos na economia. Adicionalmente, tendo em 
vista a exigência de prazos mínimos nos registros de emprésti­
mos do Banco Central, a eventual aplicação de retenções com­
pulsórias e a elevação das taxas de juros no exterior, seria 
provável que parte dos investimentos em 1973 (e aumentos 
futuros em suas entradas) sofresse tais influências. Sob essa óti­
ca, a economia brasileira estaria a oferecer boas oportunidades 
para inversões diretas, com participação na ampliação de empre­
sas e/ou na realização de novos empreendimentos, com taxas de 
risco e possibilidades favoráveis de retorno do capital aplicado, 
quando se tem em conta o largo período de tempo em que, 
alternativamente, poderiam ser feitas aplicações em empréstimos. 

De qualquer forma, verifica-se que ainda por algum tem­
po a ampliação da oferta de divisas - necessária ao financia­
mento do "hiato de recursos" e ao atendimento do crescente 
serviço da dívida - deverá repousar, principalmente, sobre a 
entrada líquida de empréstimos e financiamentos externos. em­
bora não necessariamente nos montantes ingressados nos últi­
mos anos. Entretanto, a mais longo prazo, a variável estraté­
gica para a sustentação do crescimento é a receita de exporta­
ção, uma vez que a capacidade de se promover o "giro" da dí­
vida com novos empréstimos é limitada no tempo. 

3 - A Aparente "Limitação" de Recursos Externos e os 

Requisitos Associados ao Serviço da Dívida 

A admissão de um processo de crescimento acelerado com 
endividamento externo torna implícita a aceitação de uma "li­
mitação" de recursos externos, de sentido análogo a assumir-se 
a hipótese da predominância ex-ante de um "hiato de balanço_ 
de pagamentos" ou de um "hiato de recursos reais" segundo a 
conceituação tradicional dos modelos de "dois hiatos". • 
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A apresentação ex-post da totalidade dos influxos de ca­
pitais autônomos como "poupança externa" e suas implicaçõe� 
quanto à manutenção do crescimento acelerado apóia-se na de­
finição de "poupança externa" no esquema de contabilidadt.: 
nacional, onde se tem sua equivalência ao deficit em transações 
correntes ou, alternativamente, no conceito de "hiato de recur·• 
sos". Contudo, em ambos os casos computam-se alguns dispên­
dios de divisas, como viagens internacionais, gastos das repre­
�entações diplomáticas e diversos, que dificilmente poderiam ser
considerados poupança externa, no sentido de aporte à forma­
ção de capital. Uma definição menos abrangente de "hiato de
recursos reais" (balanço comercial FOB, transportes, seguros e
aquisição de tecnologia) aproxima-se bem mais da efetiva par­
ticipação do financiamento externo na ampliação da capacidade
produtiva. Verificou-se, então, que os montantes englobado<!
sob este último conceito, no biênio 1971/72, corresponderam
praticamente à metade dos valores indicados como "hiato de
recursos" pelo Banco Central. 4 

Adicionalmente, a idéia de complementariedade dos re­
cursos externos à poupança interna nem sempre corresponde à 
realidade. Ao contrário, inúmeros trabalhos indicaram a exis­
tência de uma relação de substitutibilidade entre esses elemen­
tos, tanto maior quanto mais elevado o aporte de recursos 
externos (Hipótese de Haavelmo). No caso brasileiro, a estraté­
gia governamental de combinar o ritmo de expansão do consu­
mo global (por suas implicações no crescimento econômico), 
quase que exclusivamente financiado por aplicações voluntárias 
internas, com o recurso ao ingresso de empréstimos em moeda, 
vem implicando a consolidação do desvio crescente de fundos 
internos para financiamento do consumo. Assim, em termos 
agregados, estaria verificando-se a substituição de parte da pou­
pança interna potencial por influxos externos, que facilitaria a 
elevação simultânea do consumo e do investimento a curto 
prazo. 

Deve-se também levar em consideração que a aceitação 
ex-ante de um constraint de recursos externos teria decorrido 
basicamente de extrapolações de_ situações concretas de obstá-

4 Ver Carlos Von Doellinger, et alii, A Política Brasilei­
ra ... , ·op. cit., p. 147.
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culos, no setor externo, ao crescimento da economia, verificados 
em estágios passados. Entretanto, deve-se levar em conta que 
muitos desses problemas estiveram bastante vinculados ao rela­
tivo descaso das políticas econômicas da época, particularmen­
te a cambial, no que tange a maiores estímulos à expansão das 
exportações e desincentivas a um fluxo razoável de capitais ex­
ternos, o que não se verifica mais. Efeitos semelhantes podem 
ainda ser imputados ao liberalismo característico da política de 
importações. Além disso, tornava-se ainda mais problemática 
a sustentação da existência de um trade gap na medida em que 
se ampliava a cada ano o nível das reservas internacionais, pa�­
sando então os policy-makers a relacionar o processo de endi­
vidamento com um aparente real resources gap.

De qualquer forma, a utilização intensiva de recursos ex­
ternos corresponde a uma etapa transitória ( em período limi­
tado de tempo) durante a qual a economia deve atender a um 
conjunto de condições necessárias, compatíveis com posterior 
redução gradual do "hiato de recursos externos" e do pagamen• 
to do serviço da dívida acumulada, além de possibilitar a manu­
tenção do crescimento auto-sustentável a longo prazo. 

Em conseqüência, deve-se atuar no sentido da obtenção 
de contínua melhoria do quociente exportação/importação, que 
repousa, quase que exclusivamente, na expansão das exporta­
ções. 

Desta forma, as referidas condições de longo prazo esta­
riam relacionadas com os seguintes elementos: i) utilização e 
alocação dos recursos captados no exterior, em direção ao de­
senvolvimento da transformação da estrutura produtiva e das 
contas do setor externo, visando ao estreitamento do hiato de 
recursos externos e ao pagamento da dívida; ii) manutenção da 
taxa de crescimento das exportações acima da taxa de cresci­
mento do PIB e do próprio aumento das importações; e iii) éx­
pansão daquelas exportações que venham propiciar receitas em 
moedas de livre conversibilidade ( diretamente ou através de 
compensações internacionais), dado que a quase totalidade dos 
encargos da dívida ( e importações) tem curso nessas moedas e 

Por outro lado, uma estimativa do período de tempo dis­
ponível para que uma economia que estivesse acelerando seu 
crescimento com intenso influxo líquido de recursos externos 
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desenvolvesse sua capacidade de atendimento dos requisitos de 
longo prazo de tal processo dependeria, em grande medida, do 
nível e das condições efetivas do endividamento quanto aos pra­
zos e custos . 

Isto porque, quanto mais rigorosas tais condições (parti­
cularmente quando implicam concentração dos encargos) tanto 
mais rápido o País atingirá o momento em que os ingressos 
líquidos se anularão, passando a. ocorrer saídas líquidas, em 
virtude do serviço da dívida exceder os ingressos brutos de ca­
pitais. 

Para que, iniciado o processo, o País possa, futuramente, 
saldar os compromissos da dívida, é necessário o controle con­
tínuo de, pelo menos, três principais indicadores: a taxa anual 
de crescimento da dívida, o confronto entre o custo médio do 
endividamento e produtividade do capital estrangeiro aplicado 
na economia, e o quociente juros/ exportação. 

Evidencia-se, portanto, a importância do conhecimento da 
alocação e utilização dos recursos externos absorvidos, de for­
ma a se avaliar sua contribuição à transformação da estrutura 
econômica, em particular do setor exportador. Mais ainda, de 
posse desses resultados, pode-se melhor orientar os critérios de 
investimento a serem utilizados na avaliação de aplicações pas­
sadas e na eventual adoção de critérios de análise e seletivida­
de para futuros ingressos . 

Atualmente, com base na experiência de vários países, 
acredita-se que boa parte do capital externo deveria ser alocado 
em empreendimentos que dessem uma contribuição líquida di­
reta ao export-drive e, portanto, à capacidade futura de paga­
mento do serviço da dívida. 

Assim, a partir dos levantamentos realizados durante a 
pesquisa, no período 1966/71 verificou-se que o total dos cré­
ditos externos brutos absorvidos pela economia nacional atingiu 
o montante de US$ 13 . 900 milhões, dos quais US$ 6. 668
milhões sob a forma de financiamento para importações e
US$ 7. 232 milhões de empréstimos em moeda estrangeira.

A maior parte das importações financiadas destinou-se 
aos setores de infra-estrutura e construção civil (38,6%) e 
administração pública (24,3 % ) . Estas últimas, em grande me­
dida, também referiram-se a aplicações em projetos na infra-
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estrutura, basicamente nas áreas de energia elétrica, transportes 
e comunicações. A indústria de transformação absorveu 27,3% 
dos financiamentos de importações no período. 

Portanto, a maioria das atividades - em áreas de acen­
tuado controle governamental sobre os empreendimentos -­
beneficiadas por tais financiamentos é geradora de non-tradable 
goods e, conseqüentemente, não contribui de forma direta para 
a ampliação das disponibilidades de divisas, nos moldes reque­
ridos pelo modelo que acabamos de analisar. Contudo, as eco­
nomias externas que propiciam poderiam estar elevando a pn..•­
dutividade média da economia, favorecendo inclusive a conso­
lidação do export-drive a médio e longo prazos. 

No que tange aos empréstimos em moeda estrangeira, ob­
servou-se nítida predominância da indústria de transformação 
( 42,3 % dos ingressos brutos no período), seguindo-se os inter­
mediários financeiros privados ( 34 % ) , entre os setores de des­
tino dos recursos externos . Por outro lado, presume-se que 
a maior parcela das entradas de capitais sob o amparo da 
Resolução 63 (28% do total dos empréstimos, equivalente a 
US$ 2.044 milhões) - em que os devedores frente. ao exterior 
são necessariamente bancos privados ou públicos - teria sido 
repassada para empresas industriais. Caracterizou-se, portanto, 
situação inversa à dos financiamentos, na medida em que a 
maioria dos tomadores de empréstimos em moeda constituiu-se 
de empresas privadas. 

Convém ressaltar que, na indústria de transformação, so­
mente para os ingressos amparados pela Lei n<? 4.131 e pela 
Instrução 289, cerca de 80% (em valor) das empresas devedo­
ras por empréstimos em moeda eram de propriedade estrangeira. 

Assim, no período 1966/71 a indústria de transformação, 
cujos créditos recebidos do exterior ascenderam a US$ 4.884 
milhões, teve nos empréstimos em moeda a principal fonte de 
recursos externos ( 62, 7 % ) , destacando-se aqueles ingressados 
pela Lei n<? 4.131 (34% do total dos créditos industriais) 
Obviamente, os financiamentos de importações constituíram-se 
na origem complementar (37,3) de seus fundos externos. 

Adicionalmente, em média, nos três anos amostrados, 67o/c 

dos influxos externos totais para as empresas do setor manufa­
tureiro tinham por objetivo o suprimento de capital de giro. 
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Se computados somente os empréstimos em moeda· realizados 
nos moldes da Lei n9 4. 131 e da Instrução 289, os créditos 
para capital de giro atingiram, em média, a não desprezível 
proporção de 98 % . Evidentemente, os restantes 2 % destinar­
se:-iam (segundo os objetivos declarados pelas próprias empre­
sas) ao financiamento do capital fixo industrial, englobando os 
gastos com equipamentos, construção, instalação e montagem.5 

Observa-se, então, que, para o período recente analisado, 
a participação direta dos empréstimos em moeda estrangeira 
teria favorecido relativamente pouco a taxa de transformação 
estrutural da economia quanto à contribuição para criar um 
export surplus importante a longo prazo. 

Porém, é inegável o papel desempenhado pelos contrava­
lores dos afluxos de moeda estrangeira no último qüinqüênio, 
expandindo a oferta de recursos para o financiamento da pro­
dução corrente do complexo industrial-comercial (inclusive, 
eventualmente, da parcela destinada à exportação) nesta etapa 
de crescimento acelerado. Há que considerar, ademais, os pro­
váveis efeitos indiretos da utilização intensiva de recursos credi� 
tícios do exterior, no sentido da liberação do equivalente em 
fundos domésticos, para aplicações no financiamento de dis­
pêndios voltados para o consumo, a formação de capital e mes­
mo a promoção de exportações . 

4. - A Articulação do !;,,,fluxo de Capitais Externos com o
Mercado Financeiro Doméstico 

A utilização intensiva de capitais externos revelou a insu­
ficiência ( em termos de montantes, prazos e custos dos recur­
sos) do sistema financeiro doméstico, no atendimento simultâ-

5 Vale relembrar que os conceitos de capital de giro 011 

fixo, dados sua generalidade e os esquemas de caixa única das 
empresas, podem encobrir sua utilização efetiva em operações 
de take-over de empresas nacionais ou em meras aplicações 
financeiras. 
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neo dos requisitos de financiamento da economia em expansão 
acelerada, no que se refere não apenas ao financiamento da for­
mação bruta de capital fixo, mas também de capital de giro para 
as empresas, que estariam, assim, sendo supridos em boa me­
dida mediante o aporte de recursos do mercado financeiro in­
ternacional. 

Principalmente a partir de 1971, com o rápido aumento 
das reservas internacionais, por força dos crescentes superavits

na conta de capital do balanço de pagamentos, a própria exe-, 
cução da política monetária tornou-se problemática, sobretudo 
quanto aos níveis previstos de contenção inflacionária. Com 
vistas a controlar a expansão da oferta monetária, as autorida­
des governamentais vêm promovendo crescentes emissões líqui­
das de Letras do Tesouro, saneando parcialmente o excesso de 
liquidez, derivado, em grande medida, da elevação das reser­
vas internacionais. Neste sentido, lastreada pela captação de 
empréstimos externos, o que vem ocorrendo na realidade é uma 
operação de transferência interna de fundos, entre os tomado­
res nacionais de Letras do Tesouro e os devedores por emprés­
timos externos, intermediada pelas Autoridades Monetárias. 

Este mecanismo, embora represente, dadas as circunstân­
cias, ganho de flexibilidade na mobilização doméstica de recur­
sos, poderia vir a ser substituído por operações genuinamente 
internas (sem a contrapartida de tão elevado endividamento ex­
terno) no âmbito de um sistema de intermediação financeira 
reformado, basicamente quanto às funções de transformação de 
créditos contínuos de curto prazo na estmtura requerida de 
débitos de mais longo prazo . 

Considere-se, ainda, a aparente incongruência da admissão 
de ingressos de recursos externos tão elevados quando se sabe 
que, por extensos períodos, parte do numerário dos fundos ofi­
ciais de poupança compulsória encontrava-se aplicada em títulos 
públicos (principalmente ORTN), em virtude de excessos de re­
cursos sobre as aplicações a que se destinam. Estas operações, 
porém, poderiam representar ganho relativo de flexibilidade na 
transferência -de fundos oficiais, desrigidificando sua utilização 
em atividades específicas. 

Adicionalmente, como já foi referido, o relativo grau de 
facilidade que, nos anos recentes, envolveu a captação de fi­
nanciamentos externos, em conjunto com a sistemática de pro-
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gramação financeira dos projetos de expansão das empresas do 
setor público, estaria conduzindo à superutilização de créditos 
externos ( quase sempre aliados a importações de bens de capi­
tal), mesmo quando existissem, em certas áreas, recursos cor­
rentes disponíveis. Aqui também ao invés desses recursos serem 
mobilizados para aplicações que atendessem diretamente a obje­
tivos econômicos de importância estratégica, por vezes os mes­
mos estariam sendo drenados para aplicações financeiras ( em 
títulos de dívida pública e privada) ou para empreendimentos 
de menor repercussão social que, inclusive, poderiam ser im­
plementados por capitais privados. 

Os aspectos desfavoráveis relacionados com essas questões 
poderiam ser atenuados através da constituição de um fundo 
de apropriação das receitas disponíveis das várias empresas pú­
blicas, suplementado por outras fontes de recursos ( orçamen­
tários, domésticos e do exterior), a ser distribuído segundo o<; 
diversos programas setoriais. Evidentemente, para tal conglome­
ração financeira das empresas públicas 2eria necessária a for­
mulação de uma política uniforme de aquisição de bens de ca­
pital associada ao fortalecimento do setor doméstico produtor 
de equipamentos e do respectivo suporte creditício, junto ao 
sistema financeiro nacional. 

Deve-se considerar, também, que a utilização de recurso� 
externos no preenchimento parcial das deficiências do mercado 
financeiro doméstico contribuiu indiretamente para a inibição 
de seu desenvolvimento, no sentido do aumento da participação 
das agências creditícias internas no financiamento da formação 
de capital e da produção corrente ( capital de giro), com re­
cursos mobilizados internamente, inclusive a mais longos prazos. 

Desta forma, uma alternativa à captação de empréstimos 
externos, nos volumes realizados, teria sido o estímulo ao au­
mento das operações de financiamento da produção corrente, a 
cargo das agências financeiras privadas, juntamente com o re­
curso à ampliação do porte das aplicações de médio e longo 
prazos dos bancos públicos de fomento, através da utilização de 
fundos orçamentários, de poupança compulsória, obtidos junto 
ao público (bancário e não-bancário) ou combinações destes, 
adequando-se os instrumentos de crédito aos requisitos das em­
presas. Porém, deve-se ter presente que isso implicaria o au­
mento da participação do setor público na economia, conside-
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-rnda elevada, mormente pelas entidades da iniciativa privada.
além de demandarem um período de tempo mais longo para sua
implementação. Se considerarmos a situação de extrema liqui­
dez e conseqüente facilidade de obtenção de empréstimos no
mercado financeiro internacional, ao menos até fins de 1973,
compreende-se a opção pela via de menor resistência, então
adotada. De qualquer forma, as novas funções de intermediário
financeiro que o Estado assumiu ad hoc exigem o aprofunda­
mento do estudo das implicações desse novo modelo de finàn­
ciamento.

Convém ressaltar que as recentes reformulações empreen ·
didas pelo novo Governo - fortalecime�to do BNDE e do setor
doméstico de bens de produção e insumos básicos, preferência
às compras de equipamentos nacionais pelas empresas públicas,
restrições às importações e criação. de um flexível mercado in­
terbancário - sugerem que a reorientação em processo está
ocorrendo no sentido indícado neste trabalho.

Por fim, as dificuldades que se avizinham nas relações co•·
merciais com o exterior, em vista da drástica majoração dos
preços do petróleo importado ( de que dependemos em mais de
70 % para o consumo interno), das oscilações nos preços exter­
nos dos produtos primários que exportamos e do revigoramen­
to de medidas protecionistas nas transações internacionais, so­
madas aos encargos líquidos e certos da dívida externa, acen­
tuam, ainda mais, a importância estratégica da performance
das exportações, ou seja, a partir da implementação do growth­
cum-debt, além da permanência do "hiato de recursos reais",
gerou-se um importante "hiato financeiro" centrado no cres­
cente serviço da dívida. Desta forma, quando inúmeros países
tiveram que se endividar para financiar seus gastos adicionaiEj
de importação inflacionados com a "crise do petróleo", a econo-­
mia brasileira partia de uma dívida externa líquida da ordem de
US$ 6,5 bilhões, em fins de 1973.

Nestas circunstâncias, a médio e longo prazos, esgotadas
as possibilidades de controles sobre as importações ( de modo a
não afetar em demasia as metas de crescimento), os policy-ma­
kers teriam que considerar a adoção de medidas de· custos
sociais crescentes, através da elevação das vantagens e subsídios
às exportações, por força da necessidade de geração crescente
e acelerada de divisas .
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Entretanto, nem sempre existia um único certificado can­
celando outro. Havia casos em que vários certificados can­
celavam um único, e vice-versa, além de vários cancelando 
diversos outros. Então, havendo vários certificados ( cancela­
dores ou cancelados), seria preciso somar seus valores antes de 
se realizar o cálculo das diferenças . 

Evidentemente, eram enormes as dificuldades de progra• 
mação e computação de todas essas hipóteses, que, no entanto, 
apresentavam participação ínfima no valor global das operações. 
Assim, optou-se pela exclusiva dedução dos certificados cance­
ladores, sem incluir as diferenças (positivas), quando cabíveis, 
após verificar-se que os resultados finais muito se aproximavam 
daqueles correspondentes à aplicação integral da metodologia 
adequada. 

Os dados então resultantes foram organizados, dentro de 
cada mês do período, por modalidade, 4 segundo os nove macros­
setores, a seguir indicados: 

do cancelamento, valorizou-se com relação ao dólar, usado como 
equivalente para agregação das entradas) ou a uma reforma 
da operação anterior, com o novo registro englobando seu mon­
tante . O caso inverso, de valor do cancelador menor que o 
registrado no certificado cancelado, significava que parte do 
ingresso original fora amortizada, prevalecendo, em geral, novas 
condições para o saldo devedor. 

4 As modalidades constantes dos Registros da FIRCE, além 
daquelas já analisadas no Capítulo II - financiamentos: prefi­
xos 21, 22 e 29; empréstimos: Lei n.0 4.131 (41 e 241), Instru­
ção 289 (43, 243, 46 e 246) e Resolução 63 (44 e 244) - incluíam 
ainda outras, que nem sempre correspondiam a ingressos de 
fundos e que, por sugestão de técnicos do Banco Central, não 
foram incluídas em nossa análise, embora consideradas exclu-­
sivamente nos cálculos de amostragem para a indústria de 
transformação. Estas modalidades, cujos prefixos eram 42, 45 
e 49, englobavam, respectivamente: i) registros de swaps reali­
zados até inícios dos anos 60, com a finalidade de permitir 
remessas de juros; ii) operações nos moldes do Decreto n.0 59.430, 
de 27 de outubro de 1966, segundo o qual fornecedores estran­
geiros de petróleo bruto e derivados para a PETROBRAS se 
comprometeriam a aplicar parte dos valores das importações 
contratadas em: aquisições ou financiamentos à exportação de 
produtos brasileiros, investimentos diretos em empresas sedia­
das no País ou financiamentos à própria PETROBRAS; iii 1 
registros de contratos externos vinculados às operações de 
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A seguir, promoveu-se a retirada de uma amostra aleatória 
simples, por modalidade,6 para os anos de 1966, 1968 e 1971, 
compreendendo 1 . 500 certificados de registro. somente para a 
indústria de transformação ( setor 3), possibilitando que fossem 
acrescentadas ao levantamento original informações sobre a:,, 
seguintes variáveis: valor da operação, gênero industrial e pro­
priedade da empresa tomadora dos recursos, país e natureza do 
credor estrangeiro, taxa de juros e condições de pagamento da� 
operações contratadas, bem como o objetivo da transação . 7 

A disposição das empresas devedoras segundo gêneros 
industriais (dois dígitos) obedeceu à Classificação Industrial 

(IBGE, 1963), destacando-se, ainda, nos ramos corresponden­
tes, a fabricação de cimento, de produtos siderúrgicos planos e 
perfis pesados (a cargo das usinas estatais CSN, COSIPA e 
USIMINAS), de veículos automotores e a refinação de petróleo 
(essencialmente, pela PETROBRÁS). Incluiu-se também uma 
categoria ( 400 - indeterminado), abrangendo tanto as firmas 
para as quais as informações disponíveis não permitiram sua 
classificação em um daqueles gêneros como os conglomerados 
ou indústrias reunidas . 8 

Quanto à cla'<sificação das empresas devedoras segundo a 
propriedade ( 1 - estrangeira, 2 - pública, 3 - - nacional pri-

6 Na amostra industrial, não se apurou os ingressos de 
recursos sob o amparo das Resoluções 63 e 64, posto que os 
mesmos são mobilizados somente por instituições financeiras 
(que aparecem como devedores nos certificados de registro) e 
depois repassados para empresas nacionais. O conhecimento 
da destinação final de tais recursos exigirià a agregação d0 
formulários especiais, remetidos pelos bancos comerciais, BNDF.1 
e bancos de investimento, respectivamente, à ISBAN (Inspetoria 
de Bancos) e à ISMEC (Inspetoria de Mercado de Capitais), do 
Banco Central, o que, provavelmente, extravazaria o prazo dis­
ponível para a realização integral da pesquisa. 

7 O procedimento adotado na amostragem consta do Apên­
dice II deste trabalho, a cargo do estatístico Lindolfo Cazal 

s O elemento orientador para a classificação individual 
das empresas, segundo o gênero, era a declaração, constante 
do próprio certificado de regii::tro, do ramo de atividade. Entre­
tanto, muitas vezes foram também utilizadas as mesmas fontes, 
referidas a seguir, que serviram de base para a classificação 
segundo propriedade . 
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lizados mediante ponderações pelos valores de cada certificado 
de registro . 

Quanto ao objetivo da operação creditícia, a partir das 
declarações das próprias empresas nos certificados, considerou­
se, separadamente, a ocorrência das possibilidades a seguir: 

- empréstimos em moeda: 1 - capital de giro; 2 -
capital fixo ( englobando gastos em construção, instalação e 
montagem, aquisição de máquinas. e equipamentos e encargos 
financeiros correlatos); 3 - capital de giro e capital fixo; 

- financiamentos de importações: 4 - bens de capital;
5 - bens intermediários; 6 - bens de capital e bens interme­
diários .14 

Adiante, apresenta-se a Tabela A .1. 1, elaborada direta• 
mente a partir de mapas-resumo de .controle da FIRCE, consis­
tindo na totalização dos registros cronológicos, efetuados por 
modalidade, antes dos cancelàmentos, isto é, antes da deduç_ão 
dos montantes dos certificados canceladores. Utilizou-se tal 
tabela para a comparação com nossos arquivos originais, obti­
dos pela agregação dos certificados de registros, publicados nas 
separatas dos Boletins do Banco Central ou coletados na préi-­
pria FIRCE.

Na Tabela A .1. 2, realizou-se o confronto entre as cifras 
dos mapas de controle da FIRCE e nosso equivalente Arqui­
vo-III, que permite observar a existência de afastamentos mí­
nimos, inferiores a 5 % , por conta de erros de impressão e 
manipulação dos dados e eventuais omissões. 

Entretanto, sobre os valores acima indicados abateram-se 
, os montantes dos canceladores, gerando-se o Arquivo-IV, que 
se constituiu no ponto de partida ·para a efetivação das listagens 
segundo macrossetores, e no universo do qual se originaram as 
tabulações da amostra para a indústria de transformação . A

Tabela A. I. 3 apresenta a comparação dos dados do Arquivo-IV 
com elementos correspondentes, extraídos de quadros sinóticos 

11 Embora excluída das tabelas finais, levantou-se uma 
outra categoria: 7 - remessa de juros, que se aplicava exclusi­
vamente aos registros de operações de swaps, desconsideradas, 
entretanto, no trabalho, por não representarem ingresso efetivo 
de recursos no período analisado. 
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21/ 41/ 

Ano Empréstimo 
Fmancinmento em Mocàa 

1965 590 I.566.674.394 735 264.362.944 

Jane!ro 34 "13'? .562.513 43 10.019.BBB 
Fevereiro 32 54.611 215 27 8.023.457 
Março 77 260.513.842 54 32.199.926 
Abril 74 65.785.25:? 24 4 .342.079 
Maio 42 24.060.794 36 11.947.142 
Junho 43 '135.959. 729 53 19.468.945 
Julho 32 51.647.975 44 39.048.456 
Agosto 5l 228.91\3.661 •• ll .4.íl2.129 

Setembro 46 130 750.025 84 42.945.007 
Outubro 60 84.788.808 76 40.730.39'0 
Novembro 59 202.118 072 100 27.614.266 
Dezembro 40 HI0.111.608 98 16.559.759 

1957 "º 993 010.409 I 344 761.565.965 

J'anelro 83 115 872.049 78 193 .013.949 
Fevereiro 32 70.163.746 52 58.136.890 
Março 48 60.328.354 124 45.210.055 
Abril " 20.Bl9. US 125 54.380.402 
Maio ,1 300.13:!.385 li6 34.649.917 
,funho " 72.224.836 127 19.254.188 
Julho 36 76.230.604 113 39.389.326 
Agosto 61 92.237.791 98 44 .823.169 
Setembro 48 24.609.757 100 33 .277 .696 
Outubro 117 88.271.974. 123 27.015.079 
Novembro ., 53.511.226 125 112.522.567 
De2cmbro 44 9:?.119.798 154 99.893.904 

1968 519 7B3.294.560 1.521 390.297.357 

Janeiro 44 48.229.272 141 16.405.4'i7 
Fevereiro 36 26.411.790 77 13.311.425 
Man�o •• 108.132.254 '"º 40.508.071 
Abril 30 4.193.098 171 26.6'15.fi34 
Maio 26 120. 772.514 154 146.000.6'13 
Junho 16 27.228.638 lC5 12.550.857 
Jl!lho 33 45.467.910 126 16.286.440 
Agosto " 37.179.173 129 16.451.643 
Setembro 86 25.335.903 166 23.391.145 
Outubro 23 156.540.967 109 9.1'18.%0 
?-lovembro 40 37.028.880 114 33.283.539 
Dezembro 53 146.176.161 67 35.053.667 

TABELA A.1.1 

BANCO CENTRAL DO BRASIL. 

FJRCE - REGISTROS EFETUADOS, EMPRfSTJMOS E FINANCIAMENTOS.• 

44/ 43/ e46/ 

Empréstimo em Mocd:i. Empréstimo em Moeda 
Resolução 63 lnstrução 289 - SUMOC 

e Rcsol ução 83 e 133 
- BACEN 

1.155 278.403.685 

130 24.521.066 
96 13.754.761 
"' 30.56:l.95S 
169 28.295.831 
159 65.5.H.057 
75 19.506.443 
61 16 966.927 
65 13.977.838 
97 21.893.579 
43 13.810.843 
37 16.351.300 
29 13.158.0S2 

505 230.696.579 

30 14.213.470 
36 21.680.041 
74 26.785.674 
45 21.223.562 
51 30.003 045 
42 11.282.116 
40 16.353.4.76 
38 14.497.l94 
33 16.403.640 
46 20.856 089 
30 16.120.233 
40 20.672.839 

1.398 356. 293. 42() 879 347. 6EZ. 8D2 

20 4.830.000 83 40.176.722 
130 59.754.li2 90 4.0.064.374 
l97 46.559.345 •• ,3.928.911 
110 24.597.657 79 33.215.113 
103 18.749.324 62 li.112.075
44 8.701.610 49 22.448.936 
78 58.983.069 37 8.106.178 
71 11.920.476 46 11.442.005 
90 15.066.132 26 8.187.905 

126 19.181.245 91 3l.M5.889 
171 36.833.105 67 25.945.117 
256 53.111.285 163 65 369487 

1966/71 

Mcdalldade 

45/ 

Empréstimo 
Decreto n.0 59.430 

5.G�6.207 

120.273 

47.309 

923.6'..!5 

4.600.0QO 
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Financiamento 
Comunlcado 

F'lRCE 7 

42/ 

Emprêi;timo 
SWAP-" 

62 30,562.561 

2 580.000 
9 5.002.143 
B 2.321.290 
6 3.503.162 
5 3.056.134 
4 2.300.000 
3 1.lC0.000 
3 1 230.000 
4 2.049.448 
1 500.000 

17 8 920.478 

50.000 

50.000 

21 5.032.000 

14 3.312.000 
2 100.000 

300.COO 
1.320 000 

(Contratos e Valor cm L"SS ou s/Equivalcntc) 

49/ 

Outros 
Empré;.timos 

1 15�.060.178 

I 158. 060 .178"" 

1.137.900 

l.137.900 

29/ 

Outros 
Financiamentos 

Total 

2.543 2.298.253.862 

2.531 ; 9SG·<61.853 

4
,-
3-13 1.888 306.356 



19!i9 700 1.169.675.683 2.1SJ -Gs1 .-ta(r19s 2,274 513.241.308 933 286.598.717 2.379.750 13 697 .183 2 22.500 oco G.no 2.6j2.77J.436 

Janeiro " 11.118.226 li3 27 .047. t93 136 62.909.941 79 21.558.516 
Fevereiro 58 110 786.920 101 53.368.061 149 38. 336.192 76 18.273.552 256.536 
Marco 64 41.657 .671 132 29.581.106 220 40. 778.101 98 25.266.111 847.407 
Abril 53 31.024.966 125 32.542.696 190 35.242.436 88 24.249. 777 617.805 
Maio 116 99.837.529 181 76.363.653 198 41.428.937 90 20.728.824 
Junho " 30.006.764 139 59.202.112 133 :.H.212.062 45 11.620.212 472.737 
Julho 60 183.726.725 221 56.813.610 191 31.867.867 84 24.852.498 
Agosto 74 242.272 54.6 162 4B.392.584 147 32.811.564 43 18.065.984 
Sett>mbro 68 137 .911.694 185 B0.068.421 203 37.288.395 50 14.162.638 185.265 2 22 500.000 
Outubro 64 66.730.188 240 53.593.538 245 45.625.523 82 23.891.973 180.538 
Novembro' 82 48 896.232 281 63.539.957 211 39.098.532 58 27.917.403 472.290 
Dezembro " 165.636.222 241 57.162.859 253 76.641.758 134 56.011.229 44.355 

1970 833 1.756.0S0.690 2.972 875.557.444 2.307 627. 833. 972 701 240.610.952 72 2.225.680 9 37.228.250 2 .967.472 6.395 3.542.504.-450 

Janeiro "' 79.161.104 278 83.454.956 207 51.102.623 55 16.078.662 11 188.104 
Fevereiro 41 37.991.756 185 51.677.116 "189 53.462.468 12 2.734.162 6 839.803 
Março 81 71.996.167 308 70.503.751 177 57.095.000 68 21.857.395 5 261.805 5A79.617 
Abril 80 40.266.843 287 56.613.821 174 36.867.742 63 22.236.150 !59.192 2 967 472 
Malo 59 �6.840.807 229 94.624.135 189 59.221.197 57 15.744.936 13 214.942 
Junho 84 257.162.735 262 52.817.868 181 55.690.955 64 18.967.832 64.465 
Julho 73 225.273.379 270 72.712.259 201 51.386.409 88 32.307.220 15 316.969 
AROZtO 69 141.661.247 288 78.229.770 228 55.688.862 48 18. 710.067 35.978 
Setembro 94 225.067.954 199 33.635.063 197 69.070.739 72 23.032.386 81.491 4 13.000.000 
Outubro 56 93.435.003 242 48.513.578 103 41.681.257 43 21.230.670 33.131 7.000.000 
Novembro 71 365.066.772 246 69.635.898 191 44.723.331 60 27 .058.177 30.000 
Dezembro 81 172.1!:6.923 192 165.139.429 177 51.83J.389 71 22.653.295 l 11.7-18.633 

1971 .1.116 1.667.876.611 4.083 1.467.054.376 2.015 677,608.575 773 272.906.272 11 6.506.068 226 26/i 6.095.795" 8.002 4 M8 Ji3 96J 

Janeiro 101 109.183.043 269 70.671.482 217 62.914.717 82 31.084.651 148. 733 
Fevereiro 57 133.855.405 181 54:522.006 164 39.174.111 32 10.645.428 
Março 105 127.035.059 359 Hil.291. 739 184 87.828.517 75 34.070.356 38.940 
Abril 54 78.820.6ll5 327 'i2.0l0.395 185 49.254.524 77 34.738.795 6.14.1.249 1.000 000 
Maio 108 173.873.285 287 51.600.898 200 70.270.716 71 21.071.670 44.938 1.000.000 
Junho 90 gs.865.983 ·34.4 106. 752.2�9 181 6;:1.318.409 72 20.684.187 4 095.795 
Julho 55 109.116.890 320 153.191.820 188 55.061.409 84 34.541.299 72.039 
Agosto 93 199.537.055 427 112.188.361 172 6,1.619.985 57 22.700.693 226,266 
Setembro 85 198.231.610 355 135.679.608 140 44.350.493 50 17.592.9S8 54. IS0 
Outubro 88 156.599.576 373 158.383.742 139 48.765.445 56 14.191.810 
Novembro 103 170.090.089 425 198.232.652 99 36.562.185 52 11.573.791 
Dezembro 177 114.667.931 416 192.526.362 146 56.458.064 65 20.010.608 

1966171 4.498 7.936 812.347 12.836 4.396.519.891 7.934 2.174.977.27_5 4.946 1.656.909.007 12 B.075.957 96 9.428.931 .. 35 644.651 14 219.152.594 9.063.267 30.4.84 16.4.Jê.583.930 

FONTE: BACEN-FlRCE-DIFIS. 

El.'.\boração: IPEA. 

Inclusive Certlfic:i.dos de Registro eventualmente cancelados. 

Registrado exclusivamente para efeito de remessa de juros. 











pela reduzida magnitude da sua dimensão, acrescida da neces­
sidade de produzirem-se dados paramétricos com elevada con­
fiabilidade. 

A ação conjugada desses três fatores faz com que a dimen­
são da amostra se eleve em termos relativos. Por outro lado, a 
vantagem da aplicação dos esquemas de amostragem ocorre nos 
universos de grande dimensão . 

A impraticabilidade de operar uma estratificação do univer­
so, em virtude da sua natureza, impossibilitou tirar um melhor 
partido no que tange à precisão. Uma estratificação dos elemen­
tos da população reduziria o tamanho da amostra. ao mesmo 
tempo que elevaria o grau de precisão das estimativas . 

O cálculo dos coeficientes de variação revelou a grande 
variabilidade dos universos e um certo padrão de comportamen­
to dentro de cada modalidade, isto é, pode-se discriminar uma 
modalidade de outra em função do seu coeficiente de variação. 

O comportamento uniforme dos coeficientes de variação, 
dentro de cada modalidade, forneceu, quanto à evolução no 
tempo, as bases para a determinação dos tamanhos de amostra 
nos universos de dimensão conhecida e de desconhecimento d;. 
sua dispersão. 

A evolução, no tempo, dos coeficientes de variação mos­
trou um comportamento bastante regular dentro de cada moda­
lidade, o que permitiu a consideração de um universo composto 
dos anos considerados (1966, 1968 e 1971). 

A partir desta unificação de universos independentes, deter­
minaram-se alguns valores paramétricos, que possibilitaram o 
dimensionamento de amostras para vários níveis de precisão. 

Não obstante o comportamento irregular da média corres­
pondente à característica valor dos registros, através do t�mpo, 
como também a evolução irregular apresentada pela sua variân­
cia, o desenvolvimento temporal cios coeficientes de variação 
apresentou uma certa constância, permitindo uma conclusão. 

A evolução irregular da média e da variância estimadas, 
seja em decorrência da flutuação da amostra, seja em virtude 
destas amostras serem originárias de universos distintos, isto é, 
de médias e variâncias diferentes, não permitiu que se chegasse 
a uma conclusão com base nesses dois elementos. No entanto, 

216 



a determinação dos coeficientes de variação possibilitou que se 
adotasse a orientação a seguir . 

2 .:..._ Dimensionamento da Amostra 

Face ao desconhecimento das variáveis em estudo, segundCJ 
a sua dispersão, tentou-se, tanto quanto possível, uma solução 
aproximada do problema do dimensionamento. Deve-se consi­
derar que o fracionamento da população, em decorrência da 
necessidade de separar por anos considerados e discriminados 
por modalidade, motivou um aumento global da amostra . 

O dimensionamento das amostras, dentro das populações 
fragmentadas, obedeceu ao critério de extrair uma amostra rela­
tivamente maior nas populações de dimensão menor, ao passo 
que se retirou uma amostra relativamente menor naquelas popu­
lações de maior dimensão. Cabe lembrar que cada população 
gera tantos universos quantas forem as características ou variá­
veis a serem estudadas . 

Por sua vez, cada universo está associado, necessariamente, 
a uma característica de natureza quantitativa ou qualitativa. Na 
presente situação, as características de natureza quantitativa são 
constituídas pelo valor do registro, a taxa de juros e o prazo 
dos financiamentos . As características de ordem qualitativa são 
o gênero industrial e a natureza da firma beneficiada. a nature­
za e o país do credor externo e a finalidade da transação cre�
ditícia.

Vê-se, assim, que a dimensão da amostra deve atender a 
vários universos quanto à exigência de produzir resultados de 
padrões razoáveis de qualidade. Na Tabela A. II . 1, que se 
segue, são apresentados a dimensão de cada universo e seu-res­
pectivo tamanho de amostra . 

Estas amostras foram extraídas desconhecendo-se a vari­
ância do valor do registro, em cada universo, não 9bstante ser 
esta variável, em razão de sua importância, aquela que deveria -
comandar o problema do dimensionàmento da amostra. 
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cada situação, estado, condição ou forma está associada uma 
determinada percentagem, percebe-se que, para um estipulado 
coeficiente de confiança e um determinado erro relativo, o tama­
nho de amostra necessário para realizar-se a estimação desta 
percentagem é também determinado . 

Daí conclui-se que o dimensionamento da amostra, para 
atender à estimação de variáveis qualitativas, é um problema de 
soluções múltiplas. 

Em princípio, pode-se afirmar que, na medida em que a 
magnitude de uma percentagem diminui, inversamente aumenta 
o tamanho da amostra para os efeitos da estimação, quando se
mantém o nível de qualidade dos dados a serem produzidos.

Cada variável qualitativa apresenta seu aspecto particulat 
quanto ao problema do dimensionamento, pois cada variável 
apresenta soluções múltiplas. Deste conjunto de soluções deve­
se escolher uma única . Posteriormente, a solução de cada variá­
vel qualitativa deve ser comparada e daí resultar uma solução 
que atenda à exigência de precisão do conjunto. 

Por outro lado, a solução admitida para o conjunto das 
variáveis qualitativas deve compatibilizar-se com a solução que 
atenda ao conjunto das variáveis quantitativas, resultando, final­
mente, na dimensão da amostra definitiva. 

A partir dos dados obtidos com a extração da amostra, 
foram calculadas as dimensões das amostras, correspondentes a 
cada população, que decorrem do cruzamento do ano com a 
modalidade, mediante o emprego da seguinte fórmula: 

sendo: 

n = 
N 

n = tamanho da amostra 
N = dimensão do universo 
'J... = parâmetro vinculado ao coeficiente de confiança 
r2 

= variância do universo 
E = erro absoluto 

As dimensões de amostras assim concluídas com base no 
conhecimento das médias e das variâncias dos respectivos uni-
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versos, corresponderiam à precisão preestabelecida. As referi­
das dimensões de amostra foram calculadas para 1966, 1968, 
1971, e apresentadas na Tabela A.II.4. 

TABELA A.II.4 

DIMENSÃO DA AMOSTRA, CONDICIONADA 
A UM COEFICIENTE DE CONFIANÇA 

DE 95% E A UM ERRO RELATIVO DE 5% 
(VARIÁVEL DIMENSIONADORA: 

VALOR DO REGISTRO) 

Ano 
Modalidade 

1966 1968 1971 

21 + 22 327 281 586 

41 + 241 436 796 1.667 

42 38 20 

45 5 

43 + 243 + 46 + 246 663 523 469 

Para esses mesmos anos e levando-se em consideração 
também as modalidades, foram calculados os coeficientes de 
variação, que apresentaram, na maioria dos casos, uma certa 
regularidade de comportamento. 

A constatação da existência de regularidade no comporta­
mento destes coeficientes induziu-nos a utilizá-los no dimensio­
namento das amostras para 1967, 1969 e 1970, prevendo-se, 
ainda, a possibilidade de sua futura utilização . 

Procurou-se, então, determinar um coeficiente de variação 
médio, 1, para cada modalidade, e a partír destes coeficientes 
calcularam-se as dimensões de amostra mediante o emprego da 
seguinte fórmula: 

n = 
À 2 y 2 + (N - l} €

2 

r 

Pode-se observar, na Tabela A.II.5, a dimensão da amos­
tra por modalidade e por ano, condicionada a um coeficiente de 
confiança e a um determinado erro relativo. Na Tabela A .  II. 6 
apresentam-se também dimensões de amostràs condicionadas a 
outros níveis de precisão . 
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N 
N 
l.;l 

TABELA A.II.5 

DIMENSÃO DA AMOSTRA, CONDICIONADA A UM COEFICIENTE DE CONFIANÇA 
DE 95% E A UM ERRO RELATIVO DE 5% 

Modalidade 

21 + 22 

41 + 241 

42 

45 

43 + 243 + 46 + 246 

Amostra 

243 

815 

376 

1.434 

1967 

A-IV 

247 

886 

429 

1 .. 562 

Amostra 

490 

1.107 

623 

2.220 

Ano 

1969 

A-IV

509 

1.243 

785 

2.537 

Amostra 

522 

1.379 

481 

2;382 

1970 

A-IV .

543 

1.595 

572 

2.710 •.



TABELA A.II 6 

DIMENSÃO DA AMOSTRA, CONDICIONADA A UM COEFICIENTE DE CONFIANÇA 
• •  DE 95% E A UM ERRO RELATIVO DE 10%

Modalidade 

21 + 22 

41 + 241 

42 

45 

43 + 243 + 46 + 246 

Amostra 

230 

657 

274 

1.161 

1967 

A-IV 

247 

886 

429 

' '1. 562

Amostra 

442 

835 

385 

1.662 

Ano 

1969 

A-IV

509 

1.243 

785 

2.537 

Amostra 

4�8 

980 

325 

1.773 

1970 

A-IV

543 

1.595 

572 

2.710 









4 - A Precisão 

Em virtude do desconhecimento antecipado do parâmetro 
que mede o grau de homogeneidade do universo, a questão da 
precisão foi um problema resolvido a posteriori. 

Os elementos, necessariamente envolvidos na determinação 
da precisão das estimativas, foram extraídos da própria amos­
tra. Relativamente a cada modalidade a para cada ano consi­
derado, foram calculados-os erros relativos correspondentes às 
suas respectivas dimensões de amostra . 

Para cada variável as tabelas mostram os erros relativos 
cometidos na estimação . Estes erros estão condicionados a um 
coeficiente de confiança de 95% e a uma determinada dimen-
são de amostrá. 

Pode-se observar, nas tabelas apresentadas, a disparidade 
encontrada quando se comparam os erros relativos . Dentro de 
uma mesma tabela, os resultados concluídos se situam em torno 
de uma ordem de grandeza. Entretanto, quando se confrontam 
variáveis diferentes, isto é, quando a comparação é feita entre 
duas tabelas, poderá haver uma grande diferença de resultados . 

Esta diferença de resultados, quanto aos erros relativo:;,, 
deve-se, de um lado, à grande variabilidade de alguns universos 
e, de outro, à homogeneidade apresentada por outros universos, 
principalmente quando se considera a característica taxa de 
juros. 

Esta diferença de resultados se distancia quando se com­
param universos com comportamentos bastante diferentes, como 
ocorre com as variáveis valor do registro e taxa de juros. O 
universo que corresponde à característica valor do registro apre­
senta um comportamento bastante variável, sendo que os ele­
mentos da sua população assumem tanto valores pequenos 
como, também, valores elevados, proporcionando aos seus valo­
res extremos, em razão disso, uma grande amplitude. 

Entretanto, as grandezas que formam o universo gerado 
pela característica taxa de juros concentram-se em tomo de sua 
média, e sua amplitude de variação é reduzida. 

No que tange à variável prazo de pagamento, a dispersão 
apresentada pelos elementos do universo em relação à média 
é pequena, quando medida em termos de desvio-padrão. Não 
obstante, quando se comparam as variâncias das vaiiáveis taxa 
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de juros e prazo de pagamento, nos cruzamentós corresponden­
tes, verifica-se que os universos relativos à característica prazo 
de pagamento são mais heterogêneos, pois as magnitudes de 
suas variâncias são sempre maiores .. 

Assim, para uma mesma dimensão de amostra, fica expli· 
cada a disparidade de resultados apresentad�s pelos erros rela­
tivos, em função dos :vários graus de homogeneização dos uni-
versos em estudo . 

• 

Quanto • às características de· natureza qualitativa, a· questão 
do e.rro relativo mais intimamente. se· vincula à pr<>babilidade de 
ocorrência de um determínàdo evento quando se mantém COOS'-

tante a dimensão da amostra. 
• • •••• • • • 

O problema da_ pr��i��o, nestes ca_sos, toma-se mais agu­
do quando a probabilidade de ocorrência de • um determinado 
evento é reduzida, pois, na medida em que diminui esta :proba­
bilidade, faz-se mister aumentar a dimensão da amostra para 
manter o nível de precisão das estimativas. 

Por outro lado, como a dimensão da amostra se mantém 
constante, sendo muito elevado o fracionamento do universo em 
número de classes ou categorias, as freqüências relativas, den­
tro destas classes ou categorias, vão diminuindo em magnitude, 
ou seja, os elementos da população contidos nestas classes vão 
rareando cada vez mais. Isto significa que, para um mesmo 
tamanho da amostra, o erro de estimação aumenta na medida 
em que_ cresce o referido fracionamento. 

A estimativa mostra-se menos precisa, portanto, quando a 
probabilidade de ocorrência .. de um determinado evento é redu­
zida, ou quando o fracionãriiento do universo é elevado, provo­
cando o mesmo efeito da primeira situação; isto é, fazendo com 
que a freqüência relativa da classe ou categoria também fique 
reduzida. Exatamente nestes casos, o erro de estimação assume 
grandezas elevadas, reduzindo a precisão das estimativas, sem, 
entretanto, invalidar_ os resultados . 

De modo geral, na medida em que a proporção P diminui 
de valor, o seu erro relativo cresce quando o tamanho da amos­
tra permanece constante. Cada proporção ou percentagem esti­
mada situa-se no intervalo em cujo centro está a percentagem 
do universo. 

Como o esquema utilizado foi uma amostragem aleatória 
simples, as percentagens encontradas na amostra deverão refie-
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TABELA A.II. 7 

ESTIMATIVA DA MÉDIA DA VARIÁVEL VALOR 
DO REGISTRO DOS ANOS DE 1966/68/71 

Ano 
Modalidade 1966/68/71 N Média 

21 + 22 628.423 1.242 505,93 
41 + 241 J)91.284 3.389 292,50 

42 19.694 59 333,80 
45 5.696 5 .1.139,20 

43 + 243 + 46 + 246 762.023 2.050 371,72 

43 

TABELA A.II.8 

ESTIMATIVA DA VARIÂNCIA DA VARIÁVEL 
VALOR DO REGISTRO DOS ANOS DE 1966/68/71 

Modalidade 

21 + 22 
41 + 241 

42 
45 

+ 243 + 46 + 246

Ano 

1966/68/71 Desvio-Padrão Coeficiente 
de Variação 

2.240.307 
564.362 
126.889 

3.056.453 
269.782 

- ------

1.496,77 
751,24 
356,21 

1. 748,27
519,41

2,96 
2,57 
1,07 
1,53 
1,40 

TABELA .A,II.9 

_ COEFICIENTE DE VARIAÇÃO DA VARIÁVEL 
VALOR DO REGISTRO 

Ano 
Modalidade 1966 1968 1971 

21 + 22 2,42 2,15 3,09 
41 + 241 2,41 2,20 2,43 

42 1,02 0,95 

45 1,53 

43 + 243 + 46.+ 246 1,56 1,25 .. 1,29 
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TABELA A.Ii.10 

ERRO RELATIVO-DA VARIÁVEL 
VALOR DO REGISTRO 

(COEFICIENTE DE CONFIANÇA DE 95%) 

Modalidade 

21 + 22 

41 + 241 

42 

45 

1966 

48% 
- 40%

11%

Ano 
---

üi68 

46% 
29% 

0% 

0% 

1971 

43% 
20% 

43 + 243--+ 46 + 246 20% 
- -- -- -nr%- 21¾-

TABÉLA A.II.11 

ESTIMATIVA DA MÉDIA DA VARIÁVEL 
PRAZO DE PAGAMENTO 

Ano 

Modalidade 1966 1968 1971 

21 + 22 058,96 47,89 46,34 

41 + 241 29,79 20,78 21,37 
42 36,00 

45 37,50 

43 + 243 +_ 46 + 246 9,94 9,83 11,84 

TABELA A�íl. 12 

ESTIMATIVA '.DA VARIÂNCIA DA VARIAV:tL 
PRAZO DE PAGAMENTO 

Ano 

Modalidade 1966 1968 1971 

21 + 22 319,08 406,_72 510,28 
41 + 241 324,99 382,80 367,36 

42 o 

45 294,75 

43 + 243 + 46 + 246 0,12 2,13 4,13 
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TA.BELA A.11.13 

ERRO RELATIVO DA VARIÁVEL 
PRAZO DE PAGAMENTO 

(COEFICIENTE DE CONFIANÇA DE 95%) 

Ano 
Modalidade 

1966 1968 

21 + 22 6 % 9,3% 

41 + 241 15 % 18 % 

42 

45 22 % 

43 + 243 + 46 + 246 0;4% 2,2% 

TABELA A.11.14 

1971 

7 % 

7,4% 

2,8% 

COEFICIENTE DE VARIAÇÃO DA VARIÁVEL 
PRAZO DE PAGAMENTO 

Ano 
Modalidade 1966 1968 

21 + 22 0,30 0,42 

41 + 241 0,61 0,94 

42 o 

45 0,46 

43 + 243 + 46 + 246 0,04 0,15 

TABELA A.11.15 

ESTIMATIVA DA MÉDIA DA VARIÁVEL 
TAXA DE JUROS 

Ano 
Modalidade 

---�-

1966 1968 

21 + 22 6,60 7,19 

41 + 241 6,71 6,93 

42 6,33 7,51 

45 7,00 

43 + 243 + 46 + 246 6,55 7,38 

1971 

0,49 

0,90 

0,17 

1971 

7,82 

8,53 

8,46 

235 



TABELA A.II.16 

ESTIMATIVA DA VARIANCIA DA VARIÁVEL 
TAXA DE JUROS 

Ano 

Modalidade · 1966 1968 1971 

21 + 22 2,58 0,53 0,98 

41 + 241 1,01 1,65 4,47 

42 1,35 1,09 

45 0,00 

43 + 243 + 46 + 246 0,78 1,07 2,76 

TABELA A.II.17 

ERRO RELATIVO DA VARIÁVEL TAXA DE JUROS 
(COEFICIENTE DE CONFIANÇA DE 95%) 

Ano 

Modalidade 
1966 1968 .1971 

21 + 22 4,9% 2,2% 1,8% 

41 + 241 2,9% 2,7% 2,2% 

42 2,2% 0,0% 

45 0,0% 

43 + 243 + 46 + 246 1,9% 2,1% 3,3% 

TABELA A.II.18 

COEFICIENTE DE VARIAÇÃO DA VARIÁVEL 
TAXA DE JUROS 

Ano 

Modalidade 
1966 1968 1971 

21 + 22 0,24 0,10 0,13 

41 + 241 0,15 0,18 0,25 

42 0,18 0,14 

45 o 

43 + 243 :+ 46 + 246 0,13 0,14 0,20 
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TABELA A.Il.19 

ESTIMATIVA DA PERCENTAGEM DA FREQÜÊNCIA DE REGISTROS, POR MODALIDADE, SEGUNDO GÊNEROS INDUSTRIAIS, 1966 

Gêneros 

Modalidade 100 101 102 110 111 112 120 130 140 141 142 150 160 170 180 190 200 201 202 210 220 230 240 250 260 270 280 290 300 400 

21 + 22 4,0 1,3 - 22,S 17,3 6,7 5,3 4.0 

41 + 241 - 1,9 7,6 - - 15,1 22,7 5,7 1.9 0,9 1,9 

42 - - 5,7 - - - 22,8 14,3 - é•,7 5,7 -

45 

43 + 243 + 46 + 246 - - 2,8 - - 10,2 20,4 5,7 1,7 3,4 0,6 

- - - - 21,3 1,3 -- 4,0 8,0 1,3 2,7 

- 2,8 -- - - -- 7,6 17,0 2,8 -- 4,7 0,9 2,8 0.9 -- 2,8 - -

8,6 14,3 - - 5,7 - 14,3 2.9 - - - -

--, 2,8 0,6 - - - 19.3 9.1 1,1 -- 5,1 - 6.3 0.6 0,6 l,l 4,6 4.0 



TABELA A.11.20 

ESTIMATIVA DA PERCENTAGEM DA FREQüf:NCIA DE REGISTR OS. POR MODALIDADE, SEGUNDO Gf:NEROS INDUSTRIAIS, 1968 

Modalidade 

21 + 22 

41 + 241" 

42 

45 

Gêneros 

100 101 102 110 111 112 120 130 140 141 142 150 160 170 180 190 200 201 202 210 220 230 240 250 260 270 280 290 300 400 

1,6 1.6 10,9 1,6 3,1 3,1 6,3 - - - 6,3 3,1 - 15,6 7,8 - 37,4 1,6 

- 0,6· 2,8 - - 19,3 15,3 9,0 - 1,7 2,8 1,7 - 2,3 1,7 - - 0,6 7,3 9,6 2,8 1,1 4,5 1,7 3,4 2,8 1,1 2,8 5,1 -

10,0 - - - - - 90,0 

·- - - - 100,0 

�1 + 243 + 4.6 + 246 - - 2,9 - - 8,7 15,0 10,9 - 0,7 - - - 0,7 2,2 1,5 13,8 11,6 i,5 0,7 2,9 0,7 13,8 0,7 - 1,5 8,0 2,2 







TABELA A. li. 23 

ESTIMATIVA DA PERCENTAGEM DA FREQÜÊNCIA DE REGISTROS, POR MODALIDADE, 

SEGUNDO A NATUREZA DO CREDOR, 1966/68/71 

Ano 

1966 1968 

Modalidade 

2 3 Total 1 2 

21 + 22 2,7 16,0 81,3 100,0 7,8 

41 + 241 0,9 29,3 69,8 100,0 28,8 

42 17,1 82,9 100,0 10,0 

45 

43 + 243 + 46 + 246 48,3 51,7 100,0 0,7 53,6 

QBS.: 1 - Agência Financeira Internacional ou Governamental. 

2 - Banco ou Agência Financeira Privada: 

3 - Corporação Não-Financeira Privada. 

3 Total 

92,2 100,0 

71,2 100,0 

90,0 100,0 

100,0 100,0 

45,7 100,0 

1 2 

10,l 

58,8 

62,3 

1971 

3 

89,9 

41,2 

37,7 

Total 

100,0 

100,0 

100,0 



21 -1 22 

41 + 241 

42 

43+243+�+24õ 

TABllLA À.H.24 

ESTIMATIVA DA PERCENTAGEM DA FREQOtNCIA DF, REGISTROS, POR MODALIDADE. SEGUNDO PAISES DOS CREDORES, !9Mi/C•S/7! 

Ot 19 3::: 16 20 22 00 28 

2,'l 22.7 5".3 6.'; 20.::J 13,3 !UI 4.0 

õ 
o 

-- 16.0 

0,!l 32,2 12,3 6,G :�UI 0,9 2.6 0,!J - Ul 21.7 

- 4(1,0 17.1 14.3 5,7 2,9 2,9 17,1 

Ano 

1968 

01 14 34 19 32 16 20 22 06 28 

-- ·HU C,.R Ll 2'.',6 0,G 0.6 

-- ºº·º 10,0 

- 20,0 - 60,0 

- 32.8 

- 36,9 24,4 5,1 (,,S t7 O.G 0,6 0,6 5,1 lS,2 0,7 32.6 27,5 7.:1 3,6 0.7 - 0,7 1,5 2,2 23,2 

14 3-l 19 3:.! lfi :.!O 06 

- ·13,4 8,6 4.8 l.1.li '.:!.D 0,7 2.0 !L'i /.l H.:1 

- 34,2 7,9 36,8 2.6 l,S - 4,4 0.9 0.9 10.!'> 



TABELA A.11.25 

ESTIMATIVA DA PERCENTAGEM DA FREQOf:.NCIA DE REGlSTROS, POR MODALJDADE, SEGUNDO O OfHETlVO DA TRANSAÇÃO, 1966/68/71 

Modulidade 

21 + 22 

41 + 241 

42 

" 

43 + 243 + 46 + 24S 

OBS.: (1) Capital de Oiro. 

(2) Capital Flxo. 

(1) (.?.) 

93,: o,, 

68,6 

100.0 

(3) Capital de Giro + Cap!tal Fixo. 

(4J Bens de Capital. 

(5) Bens Intermediários. 

(3) 

(6) Bens de Capital + Bens Intermediários, 

('ll Remes;.:'.ls de Juros. 

1966 

O) (5) 

98,0 1,3 

0.9 

(6) (7) Total 

2,7 100,0 

l(IQ,O 

31,.1 rno,o 

100,0 

(1) (2) 

1,0 

100,0 

to.O 

lCíl.O 

Ano 

1968 

(3) (4) 

93,4 

0,6 1.1 

:'!0,0 

(5) 1(iJ (7) Total 

100,0 

IOQ,O 

100,0 

100,0 

100,0 

1911 

(1) (2) (3) (4) (5) 

2,0 2,7 

7,2 0,5 1.1 0.2 

JCO,'J 

"' 

1,4 

t7J Total 

100,0 

}00,0 

-- mo.o 







Gênero 

100 - Minerais não-Metálicos 
101 - CJmento 
102 - Outros 

110 - Metalurg!a 
111 - Siderurgia (Planos e Perfis 

Pesados) 
11?. - Outros 
120 - Mecânica 
230 - Material Elétrico e de Comuni-

cações 
140 - Material de Transporte 
141 - Veículos Automotores 
142 - Outros 
150 - Madeira 
160 - Mob1Uár1o 

170 - Papel e Papelão 
180 - Borracha 
190 - Couros e Peles • 
200 - Química 
201 - Reflno de :Petróleo 
202 - Outros 
210 - Produtos Farmacêuticos 

e Veterinários 
220 - Perfumaria, Sabões e Velas 
230 - Produtos de Matérias Plâstlc;;i.s 
240 - TêxtU 
250 - Vestuã.rlo, Calçados e Artefatos 

de Tecidos 
260 - Produtos Alimentares 
270 - Bebidas 
280 -· Fumo 
290 - Editorial e Gráflca 
300 - Diversas 
400 - Indeterminado 

Total 

FONTES: Registros da FIRC�/BACEN. 
Elaboração: IPgA. 

TABELA IX.D 

AMOSTRA INDUSTRIAL, 
VALOR DOS REGISTROS DE EMPRllSTIMOS E FINANCIAMENTOS, 

POR OBJETIVO DA OPERAÇÃO, SEGUNDO O GllNERO DE INDÚSTRIA, 1966 
(PARTICIPAÇÃO PERCENTUAL SOBRE O TOTAL DE CADA GllNERO) 

1-Cap!tal 
de Oiro 

63,8 
16.4 
98,9 
14,9 

65,1 
88,2 

100,0 
82,7 
82,7 
82,7 

100,0 

100,0 
100,0 

15,3 

81,0 

100,0 
100,0 

sc,s· 

100,0 
94,7 
42,9 

100,0 
46,3 

100,0 
100,0 

46,0 

2-Capltal 
Fixo 

3,5 

0,4 

3-Ca-pltal 
de Oiro + 

Cap1tal Fixo 

4-Bens de 
Capital 

36,4 
83,6 
1,1 

B5,l 

100,0 
34,9 

8,3 

17,3 
17,3 
17,3 

79,3 
97,� 

9,2 

5,3 
57,1 

53,7 

52,1 

5-Bens In­
termediários 

0,5 
o,s 

0,1 

6-Bens de 
Capital + 

Bens Inter­
mediários 

4,9 
1,7 

.19,0 

1,4 

Total 

100,0 
100,0 
100,0 
100,0 

100,0 
100,0 
100,0 

100,0 
100,0 
100,0 
100,0. 
100,0 

100,0 
100,0 

100,0 
100,0 
100,0 

100,0 
100,0 

100,0 

100,0 
100,0 
100,0 
100,0 
100,0 
100,0 
100,0 

100,0 



Gênero 

100 - M!nerals não-Metâlicoa 
101 - Cimento 
102 - Outros 

llO - Metalurgia. 
111 - Siderurgia (Planos e Perfis 

Pesado.s) 
112 - Outros 
120 .:_ Mecàntca 
130 - Material Elétrico e de" Comuril-

cações 
140 - Material de Transporte 
141 - Veiculas Automotores 
142 - Outros 
150 - Madelra 
160 - Moblllárlo 
170 - Papel € Papelão 
180 - Borracha 
190 - Couros e Peles 

200 - Qullnlca 
201 - Refino de Petróleo 
202 - Outros 

210 - Produtos Farmacêuticos 
e Veterinários 

220 - Perfumaria, Sabões e Velas 
230 - Produtos de Matérias Plásticas 
240 - Têxtil 
250 - Vestuário, Calçs.dos e Artefato:; 

de Tecidos 
260 - Produtos Alimentares 
270 - Bebidas 
280 - Fumo 
290 - Editorial e Gráfica 
300 - Diversas 
400 - Indetêrmlnado 

Total 

FONTES: Registros da FIRCE/BACEN. 
ElaOoraçflo: IPEA. 

TABELA IX.E 

AMOSTRA INDUSTRIAL, 
VALOR DOS REGISTROS DE EMPRÉSTIMOS E FINANCIAMENTOS, 

POR OBJETIVO DA OPERAÇÃO, SEGUNDO O GÉNERO DE INDÚSTRIA, 1968 
(PARTICIPAÇÃO PERCENTUAL SOBRE O TOTAL DE CADA GÉNERO) 

1-Capital 
de Oiro 

98,7 
100,0 
S6,9 

73,0 

84,3 

99,2 

99,I 
94,5 

100,0 
88,I 

20,I 
100,0 
100,0 
59,0 
2,7 

84,4 

100,0 
99,8 

100,0 
95,3 

100.0 
85,3 

100,0 
70,2 
12,2 
99,2 

100,0 

84,I 

2-Capltal 
Fixo 

4,7 

5,4 

100,0 

9,7 

4,7 

29,S 

0,8 

3-Capltal 
de Oiro + 

Capital Fixo 

0,2 

o.o

O�jet!Vo 

4-Bens de 5-Bens ln-
Capital termedlários 

1,3 

3,1 
22,3 

lOD,O 

10,3 
0,8 

0,9 

5,5 

13,9 

70,2 

41,0 
97,3 
15,6 

14,7 

37,8 
0,8 

15,1 

6-Bens de 
Capital + 

Bens Inter- _Total 
mediá.rios 

100,0 
100,0. 
ICO,O 
100,0 

100,0 
100,0 
100,0 

100,0 
!00,0 
100,0 
100,0 
100,0 

10�,0 
100,0 
100,0 

110.0 
101),0 
JOO,:J 

100,0 
100,0 
100,:J 
100,0 

100,0 
100,0 
100.0 
100,0 
100,0 

. 100,0 
100,0 

ICC,O 



Gênero 

lCO - Minerais não-Metálicos 
101 - Cimento 
102 - Outros 

110 - Mcto.Iurgia 
111 - Siderurgia (Planos e Perfis 

Pesados) 
112 - Outros 
120 - Mecânica 
130 - Material Elétrico e de Comuni-

cações 
140 ..:.... Material de Transporte 
141 - Veículos Automotores 
142 - outros 
150 - Madeira 
160 - Mobiliário 
170 - Papel e' Papelão 
180 - Borracha 
190 - Couros e Peles 
200 - Quimlc::i. 
201 - Refino de Petróleo 
202 - outros 
210 - Produtos Farmacêuticos 

e VeterJnários 
220 - Perfumaria, Sabões e Velas 
230 - Produtos ·de Matérias Plásticas 
240 ...... ,Têxtll 
250 - Vestuário, Calçados e Arte!ato.l 

de Tecidos 
260 - Produtos A!lmentares 
270 -- Bebidas 
280 - Fumo 
290 - Editorial e Gráfica 
300 - Diversas 
400 - Indeterminado 

Total 

FONTES: Registros d:i FIRCE/BACEN. 
Elaboraçã.o: lPEA. 

TABELA !X.F 

AMOSTRA INDUSTRIAL, 
VALOR DOS REGISTROS DE EMPRllSTIMOS E FINANCIAMENTOS, 

POR OBJETIVO DA OPERAÇÃO, SEGUNDO O GllNERO DE INDOSTRIA, 1971 
(PARTICIPAÇAO PERCENTUAL SOBRE O TOTAL D,E CADA GENERO) 

1-Capital 
de Giro 

5B,5 
68,1 
46,2 
43,0 

46,9 
96,4 

88,5 
92,4 
94,7 
58,4 
39,0 
52,1 
10,2 
64,4 

100,0 
51,9 

51,9 
' 

100,0 
100,0 

57,6 
69,9 

100,0 
72,2 
10,4 

100,0 
32,8 
75,2 

70,9 

2-Capital 
Fixo 

29,9 
29,9 
52,8 
3,4 

3,7 
1,2 

4,8 

3,9 

32,6 

26,3 

26,3 

15,1 
3,5 

0,2 
54,6 

10,4 
20,2 

10,0 

3-Capital 
de Oiro -!­

Capital Fixo 

8,3 

15,8 

1,0 

Objetivo 

4-BenS de 
Capital 

1,6 
2,0 
1,0 

53,l 

100,0 
48,9 

2,4 

0,4 
7,6 
5,3 

41,6 
57,1 
47,9 
74,0 
3,0 

13,7 

13,7 

27,3 
26,6 

8,3 
�5,0 

52,5 
4,6 

14,7 

5-Bens In­
te1·mediários 

21,3 

4,3 

1,9 

6 -Bens de 
Capital + 

Bens Inter­
mediários 

0,5 

0,5 

8,1 

8,1 

1,5 

Total 

100,0 
100,0 
100,0 
100,0 

100,0 
100,0 
100,0 

100,0 
100,0 
100,0 
100,0 
100,0 
100,0 
100,0 
100,0 
100,0 
100,0 
100,0 
100,0 

100,0 
100,0 
100,0 
100,0 

100,0 
100,0 
100,0 
100,0 
100,0 
100,0 

100,0 



TABELA X.D 

AMOSTRA INDUSTRIAL, 
VALOR DOS REGISTROS DE EMPRÉSTIMOS E FINANCIAMENTOS, 

POR PROPRIEDADE DA EMPRESA DEVEDORA, SEGUNDO o GÊNERO 
DE lNDúSTRIA, 1966 

(PARTICIPAÇÃO PERCENTUAL SOBRE O TOTAL DE CADA GE.NERO) 

Empresa 

Gênero 

1-Estran- 3-Nacional 4-Indc-
geira 2-Pública Privada terminada Total 

100 - Minerais não-Metálicos 60,6 37,3 2,1 100,0 
101 - Cimento 16,4 83,6 100,0 
102 - Outros 93,7 2,7 3,6 100,0 

110 - Metalurgia 14,4 77,2 6,8 1,6 100,0 
111 - Siderurgia (Planos e Perfis 

Pesados) 100,0 100,0 
112 - Outros 63,2 29,7 7,1 100,0 

120 - Mecânica 90,8 6,4 2,8 100,0 
130 - Material Elétrico e de 

Comunicações 51,9 38,6 9,5 100,0 

140 - Material de Transporte 95,9 4,1 100,0 
141 - Veículos Automotores 100,0 100,0 
142 - Outros 82,7 17,3 100,0 

150 - Madeira 92,6 7,4 100,0 
160 - Mobiliário 
170 - Papel e Papelão 67,8 31,1 1,1 100,0 
180 - Borracha 100,0 100,0 
190 - Couros e Peles 

1,6 100,0 
200 7 Química 13,5 84,6 0,3 
201 - Refino de Petróleo 100,0 100,0 
202 - Outros 71,4 19,0 1,3 8,3 100,0 

210 - Produtos Farmacêuticos 
e Veterinários 99,8 0,2 100,0 

220 - Perfumaria, Sabões e Velas 94,0 6,0 100,0 
230 - Produtos de Matérias 

Plásticas 
240 -Têxtil 49,8 41,9 8,3 100,0 
250 - Vestuário, Calçados e 

Artefatos de Tecidos 100,0 100,0 
260 - Produtos Alimentares 94,6 0,5 4,9 100,0 
270 - Bebidas 100,0 100,0 
280 - Fumo 100,0 100.0 
290 - Editorial e Gráfica 82,5 17,5 100,0 
300 - Diversas 60,1 31,3 8,6 100,0 
400 - Indeterminado 94,4 5,6 100,0 

Total 44,2 46,4 6,5 2,9 100,0 

FONTES: Registros da FIRCE/BACEN. 
Elaboração: IPEA. 



TABELA X.E 

AMOSTRA INDUSTRIAL, 
VALOR DOS REGISTROS DE EMPRf.STIMOS E FINANCIAMENTOS, 

POR PROPRIEDADE DA EMPRF.SA DEVEDORA, SEGUNDO O GÊNERO • 
DE INDúSTRIA, 1968 

(PARTICIPAÇÃO PERCENTUAL SOBRE O TOTAL DE CADA GÊNERO) 

Gên�ro 

Empresa 

1- Estran- 3-Nacional 4,- Inde-
gelra 2 -Públlca Privada terminada Total 

100 - Minerais não-Metálicos 98,7 1,3 100,0 

101 - Cimento 100,0 100,0 

102 - Outros 96,9 3,1 100,0 

110 - Metalurgia 73,1 13,1 11,0 2,5 100,0 
111 .._ Siderurgia (Planos e Perfis 

Pesados) 100,0 100,0 
112 - Outros 84,5 12,7 2,8 100,0 

120 - Mecânica 99,0 1,0 100,0 

130 - Material Elétrico e de 
Comunicações 96,1 2,6 1,3 100,0 

140 - Material de Transporte 66,4 33,6 100,0 

141 - Veiculas Automotores 100,0 100,0 
142 - Outros 15,8 84,2 100,0 

150 - Madeira 100,0 100,0 

160 - Mobiliário 

170 - Papel e Papelão 13,9 67,5 18,6 100,0 
180 - Borracha 100,0 100,0 
190 - Couros e Peles 100,0 100,0 

200 - Química 55,7 30,2 13,'/ 0,4 100,0 
201 - Refino de Petróleo 2,7 97,3 100,0 
202 - Outros 79,7 19,8 0,5 100,0 

210 - Produtos Farmacêuticos. 
e Veterin:irios 97,4 0,3 2,3 100,0 

220 - Perfumaria, Sabões e Velas 100,0 100,0 
230 - Produtos de Matérias 

Plásticas 100,0 100,0 
240 --Têxtil 26,5 42,6 �0.9 100,0 
250 - Vestuário, Calçados e 

Artefatos de Tecidos 61,7 13,7 18,6 100,0 
260 -·Produtos Alimentares 82,4 15,2 2,4 100,0 
270 - Bebidas :n.9 66,1 100,0 
280 - Fumo 100.0 100,0 
290 - Editorial e Gráfica 13,S 1'1,5 71,9 100,0 
300 - Diversas 32,6 53,1 14,3 100,0 
4.00 - Indeterminado 10,4 89,G 100,0 

Total 76,3 6,3 13,1 4,3 100,0 

FONTES: Registros da FIRCE/BACEN. 
Elaboração: IPEA. 



TABELA X.F 

AMOSTRA INDUSTRIAL, 
VALOR DOS REGISTROS DE EMPRÉSTIMOS E FIN ANCIAMENTOS, POR PROPRIEDADE DA EMPRESA 

DEVEDORA, SEGUNDO O G:ÊNERO DE INDÚSTRIA, 1971 
(PARTICIPAÇÃO PERCENTUAL SOBRE O TOTAL DE CADA GÉNERO) 

Gênero 

100 - Minerais não-Metálicos 
101 - Cimento 
102 - outros 

110 - Metalurgia 
Ili - Siderurgia (Planos e Perfis Pesados) 
112 - Outros 

120 - Mecânica 
130 ,......... Material Elétrico e de Comunicações 

140 - Material de Transporte 
141 - Veículos Automotores 
142 - outros 

150 - Madeira 
160 - Mobiliário 
170 - Papel e Papelão 
180 - Borracha 
190 - Couros e Peles 

200 - Quírr.ica 
201 - Refino de Petróleo 
202 - Outros 

210 - Produtos Farmacéuticos e Veterinários 
220 - Perfumaria, Sabões e Velas 
230 - Produtos de Matérias Plásticas 
240 - Têxtil 
250 - Vestuário, Calçados e Artefatos de Tecidos 
260 - Produtos Alimentares 
270 - Bebidas 
280 - Fumo 
290 - Editorial e Gráfica 
300 - Divérsas 
400 - Indeterminado 

Total 

FONTES: Registros da FIRCE/BACEN. 
Elaboração: IPEA. 

1 - Estrangeira 

10,7 

24,5 

28,8 

31,3 

73,2 
91,5 

97,4 
J.00,0 
58,4 

9,4 

65,1 
82,5 

100,0 

51,8 

51,8 

97,8 
99,l 
35,5 
30,4 
72,4 
27,5 
58,7 

100,0 
34,7 
74,e 

80,0 

2-Públ!ca 

35,3 
100,0 

29,5 

3,9 

Empresa 

3-Nacional 
Privada 

70,9 
100,0 
33,3 

10,l 

11,0 

14,3 
2,9 

2,6 

41,6 

16,0 
47,9 
23,6 

46,1 

46,l 

30,8 
42,8 

13,7 

22,8 
14,7 

20,9 

4-Indeter-
minada 

16,4 

42,2 

25,9 

28,2 

12,5 
5,6 

74,6 
52,1 
11,3 
17,5 

2,1 

2,1 

2,2 
0,9 

33,7 
26,8 
27,6 
58,8 
41,3 

42,5 
10,7 

15,2 

Total 

100,0 
100,0 
100,0 

100,0 
100,0 
IOO,O 

100,0 
100,0 

100,0 
100,0 
100,0 

100,0 
100,0 
100,0 
100,0 
100,0 

100,0 
100,0 
100,0 

100,0 
100,0 
100,0 
100,0 
100,0 
100,0 
100,0 
100,0 
100,0 
100,0 
100,0 

100,0 



TABELA XI.D 

AMOSTRA INDUSTRIAL, 
VALOR DOS REGISTROS DE EMRESTIMOS E FINANCIAMENTOS, 

POR NATUREZA DO CREDOR, SEGUNDO O GÉNERO DE INDÚSTRIA, 1966 
(PARTICIPAÇÃO PERCENTUAL SOBRE O TOTAL DE CADA GÉNERO) 

Gênero 

100 - Minerais não�Metálicos 

101 - Cimento 
102 - outros 

110 - Metalurgia 
111 - Siderurgia (Planos e 

Perfis Pesados) 
112 - Outros 

120 - Mecânica 

130 - Material Elétrico e de 
Comunicações 

140 - -Material de Transporte 
141 - Veículos Automotores 

142 - Outros 

150 - Madeira 
160 - Mobiliário 

170 -' Papel . e Papelão 
180 - Borracha 
190 - Couros e Peles 

200 - Química 
201 - Refino de Petróleo 
202 - Outros 

210 - Produtos Farmacêuticos 
e Veterinários 

220 - Perfumaria, Sabóes 
e Velas 

230 - Produtos de Matérias 
Plâsticas 

240 - Têxtil 
250 - Vestuãrio, Calçados e 

Artefatos de Tecidos 

260 - Produtos Alimentares 
270 - Bebidas 
280 - Furna 

290 ..._ Editorial e Gráfica 

300 - Diversas 

400 - Indeterminado 

Total 

1-Agência 
. Financeira 

Credor 

Internacional 2 -Banco 3 -Corporação 
ou Oover- Privado Privada 
namenlal 

4,6 

3,6 

19,0 

1.6 

3,9 

6,8 

17,7 

14,6 
28,3 

17,4 

72,6 

65,1 
57,9 
88,3 

02,6 

57,5 

16,7 
12,1 
36,8 

66,5 

60,0 

70,0 
11,6 

93,6 
5,6 

29,3 

96,1 
100,0 

93,2 

82,3 

85,4 
71,7 

78,0 

27,4 

34,9 
42,1 
11,7 

7,4 

42,5 
100,0 

79,7 
87,9 
44,2 

33,5 

100,0 

40,0 

100,0 
29,8 
88,4 

100,0 
100,0 

6,4 
94,4 

69,11 

FONTES: Registros da FIRCEIBACEN. 
Elaboração: IPEA. 

Total 

100,� 
100,0 
100,0 

100,0 

100,0 
100,0 

100,0 

100,0 

100,0 
100,0 
100,0 

100,0 

100,0 
100,0 

100,0 
100,0 
100,0 

100,0 

100,0 

100,0 

100,0 
100,0 
100,0 
100,0 
100,0 
100,0 
100,0 

.100,0 



TABELA XI.E 

AMOSTRA INDUSTRIAL, 
VALOR DOS REGISTROS DE EMPRÉSTIMOS E FINANCIAMENTOS, 

POR NATUREZA DO CREDOR, SEGUNDO O Gl!NERO DE JNDúSTRIA, 1968' 
(PARTICIPAÇÃO PERCENTUAL SOBRE O TOTAL DE CADA Gl!NERO) 

Gên(!ro 

100 - Minerais não-Metálicos 

101 - Cimento 

102 - Outros 

11-0 - Metalurgia 

111 - Siderurgia (Planos e 
Perfis Pesados) 

112 - Outros 

120 - Mecânica 

130 - Material Elétrico e de 
Com unlcações 

140 - Material de Transporte 

141 - Veículos Automotores 

142 - outros 

150 - Madeira 

160 - Mobiliário 

l'lO - Papel e Papelão 

180 - Borracha 
190 - Couros e Peles 

200 - Química 

201 - Refino de Petróleo 

202 - Outros 

210 - Produtos Farmacêuticos 
e Veterinários 

220 - Perfumaria, Sabões 
e Velas 

230 - Produtos de Matérias 
Plásticas 

240 - Têxtil 

250 - Vestuário, Calçados e 
Artefatos de Tecidos 

260 - Produtos Alimentares 
270 - Bebidas 

230 - Fumo 

290 - Editorial e Gráfica 

300 - Diversas 

100 - Indeterminado 

Total 

(US$ 1.000) 

1 ---, Agência 
Financeira 

Credor 

Internacional 2 -Banco 3 - Corporação 
ou Gover- Privado Privada 
namental 

80,4 19,6 

100,0 

54,0 46,0 

• 61,6 38,4 

100,0 

71,1 28,9 

12.1 87,9 

18,2 58,3 23,5 

78,4 21,6 

74,5 25,5 

84,2 15,8 

100,0 

16,0 84,0 

97,1 2,9 

100,0 

75,8 24,2 

90,6 9,4 

69,1 30,9 

8,0 92,0 

81,7 18,3 

23,8 75,2 

35,9 64,1 

18,5 81,5 

12,7 87,3 

100,0 

100,0 

4,0 96,0 

64,6 35,4 

100,0 

1,9 44,0 54,1 

FONTES; Registros da FIRCEIIiACEN' 
Elaboraçáo: IPEA, 

Total 

100,0 

100,0 

100,0 

100,0 

100,0 

100,0 

100,0 

100,0 

100,0 

100,0 

100,0 

100,0 

100,0 

100,0 

100,0 

100,0 

100,0 

100,0 

100,0 

100,0 

100,0 

100,0 

100,0 

100,0 

100,0 

100,0-

100,0 

100,0 

100,0 

100,0 



TABELA XI.F 

AMOSTRA INDUSTRIAL, 
VALOR DOS REGISTROS DE EMPRESTIMOS E FINANCIAMENTOS, 

POR NATUREZA DO CREDOR, SEGUNDO O GtNERO DE IND0STRIA, 197, 
(PARTICIPAÇÃO PERCENTUAL SOBRE O TOTAL DE CADA GÊNERO) 

Gênero 

100 - Minerais não-Metálicos 
101 - Cimento 
102 - Outros 

110 - Metalurgia 
111 - Siderurgia (Planos e 

Perfis Pesados) 

112 - Outros 

120 - Mecânica 
130 - Material Elétrico e de 

Com,unicações 

140 - Material de Transporte 
141 - Veículos Automotores 
142 e- Outros 

150 - Madeira 
160 - Mobiliário 
170 - Papel e Papelão 
180 - Borracha 

190 � Couros e Peles 

200 - Química 
201 - Refino de Petróleo 
202 - Outros 

:no - Produtos Farmacêuticos 
e Veterinários 

220 - Perfumaria, Sabões 
e Velas 

230 - Produtos de Matérias 
Plásticas 

240 - Têxtil 
250 -- Vestuário, Calçados e 

Artefatos de Tecidos 

260 - Produtos Alimentares 
270 - Bebidas 

280 - Fumo 
290 - Editorial e Gráfica 

300 - Diversas 

400 - IndA-termlnado 

Total 

1-Agência 
Fina!1Ceira 

Credor 

ln ternacional 2 -Banco 3 - Corporação 
ou Gover- Privado Privada 
namental 

60,8& 39,12 
63,13 31,87 
51,54 48,46 

'61,47 38,53 

100,00 
67,00 33,00 

37,ó5 62,45 

90,55 9,45 

48,85 51,15 
45,51 53,49 
84,03 15,97 

24,65 75,35 
52,G8 47,92 
61,49 38,51 
97,05 2,95 

100,00 

76,25 23,75 

76,25 23,75 

60,95 39,05 

S0,09 9,91 

61,39 38,61 
65,73 34,27 

98,44 1,56 
€8,29 31,71 
42,86 57,14 

100,00 
41,29 58,71 
65,38 34,62 

64,78 35,22 

FONTES: Registros da FIRCE/BACEN, 
Elaboração: IPEA, 

Total 

100,00 
100,00 
100,00 

100,00 

100,00 
100,00 

100,00 

100,00 

100,00 
100,00 
100,00 

100,00 
100,00 
100,00 
100,00 
100,00 

100,00 

100,00 

100,00 

100,00 

100,00 
100,00 

100,00 
100,00 
100,00 
100,00 
100,00 
100,00 

100,00 





TABELA XII.E 

. AMOSTRA INDUSTRIAL, , 
•• VALOR DOS REGISTROS DE EMPRÉSTIMOS E FINANCIAMENTOS,

J?ÓR PROPRIEDADE DA EMPRESA DEVEDORA, SEGUNDO O OBJETIVO 
DA OPERAÇÃO, 1968 

(PARTICIPAÇÃO PERCENTUAL SOBRE O TOTAL DE ·cADA OBJETIVO) 

Objetivo 

t"'-"·Ernpréstimos 

1.1 - Capital de Giro 
1.2- Capital Fixo 
1. 3 -- Capital de Giro

+ Capital Fixo

2-Financiamentos

2 .1 --- Bens de Capital
2. 2 -Bens Intermediários
2.3-Bens de Capital

+ Bens Intermediários

3-Total (1+:2)

FONTES: Registros da FIRCE/BACEN. 
Elaboração: IPEA. 

1 
Estran-

geira 

88,7 

88,6 
100,0 

100,0 

6,9 

6,9 

76,3 

Empresa 

2 3 4 
Pública Nacional Indeter-

Privada minada 

8,7 2,6 

8,8 2,6 

41,7 37,6 13,8 

41,7 ·, 37,6 13,8 

6,3 13,1 

Total 

100,0 

100,0 
100,0 

100,0 

100,0 

100,0 

100,0 



N 
Ut 
-...J 

TABELA XII. F 

AMOSTRA INDUSTRIAL, 
VALOR DOS REGISTROS DE EMPRÉSTIMOS E FINANCIAMENTOS, 

POR PROPRIEDADE DA EMPRESA DEVEDORA, SEGUNDO O OBJETIVO 
DA OPERAÇÃO, 1971 

,PARTICIPAÇÃO PERCENTUAL SOBRE O TOTAL DE CADA OBJETIVO) 

Objetivo 1 
Estran­

geira 

Empresa 

2 3 

Pública Nacional 
Privada 

4 
Indeter-
minada 

Total 

--�-----

1-Empréstimos

1.1-Capital de Giro
1. 2 -Capital Fixo
1. 3 -Capital de Giro

+ Capital Fixo

2 -Financiamentos 

2. 1 -Bens de Capital
2. 2 - Bens Intermediários
2. 3 -Bens de Capital

+ Bens Intermediários

3-Total (1 + 2)

FONTES: Registros da FIRCE/BACEN. 
, Elaboração: IPEA. 

69,9 

74,7 
32,6 

100,0 

15,4 

18,0 
3,9 

3,7 

60,0 

21,5 

26,4 

3,9 

18,2 

13,2 
55,4 

33,0 

31,2 

96,3 

20,9 

11,9 100,0 

12,1 100,0 
12,0 100;0 

100,0 

30,1 100,0 

24,4 100,0 
96,1 100,0 

100,0 

15,2 100,0 



tv 
v, 
00, 

TABELA XIII. D 

AMOSTRA INDUSTRIAL, 
VALOR DOS REGISTROS DE EMPRÉSTIMOS E FINANCIAMENTOS, POR 
NATUREZA DO CREDOR, SEGUNDO O OBJETIVO DA OPERAÇÃO, 1966 
(PARTICIPAÇÃO PERCENTUAL SOBRE O TOTAL DE CADA OBJETIVO) 

Objetivo 

1 -Empréstimos 
1.1-Capital de Giro 
1. 2-Capital Fixo
1.3-Capital de Giro

+ Capital Fixo

2 -Financiamentos 
2. 1 -Bens de Capital
2. 2 -Bens Intermediários
2. 3 -Bens de Capital

+ Bens Intermediários

3 -Total (1 + 2) 

FONTES: Registros da FIRCE/BACEN. 
Elaboração: IPEA. 

1 
Agência 

Financeira 
Internacional 

ou Gover­
namental, 

0,9 

100,0 

2,1 

0,3 

72,3 

1,6 

Crédor 

2 

Banco 
Privado 

49,1 

49,6 

12,2 

12,5 

29,3 

3 

Corporação 
Privada 

50,0 

50,4 

85,7 

87,2 
100,0 

27,7 

69,1 

Total 

100,0 

100,0 
100,0 

100,0 

100,0 
100,0 

100,0 

100,0 



TABELA XIII. E 

AMOSTRA INDUSTRIAL, 
VALOR DOS REGISTROS DE EMPRÉSTIMOS E FINANCIAMENTOS, POR 
NATUREZA DO CREDOR, SEGUNDO O OBJETIVO DA OPERAÇÃO, 1968 
(PARTICIPAÇÃO PERCENTUAL SOBRE O TOTAL DE CADA OBJETIVO) 

Objetivo 

1 - Empréstimos 
1.1 -Capital de Giro 
1.2-Capital Fixo 
1.3-Capital de Giro 

+ Capital Fixo
2 - Financiamentos 

2 .1 -Bens de Capital 
2. 2 -Bens Intermediários 
2. 3 -Bens de Capital

+ Bens Intermediários

3-Total (1 + 2)

tv FONTES: Registros da FIRCE/BACEN. 
�· Elaboração: IPEA. 

1 
Agência 

Financeira 
Internacional 

ou Gover-
namental 

2,3 
2,3 

1,9 

Credor 

2 3 

Banco Corporação Total 
Privado Privada 

43,1 54,6 100,0 
43,1 54,6 100,0 
40,1 59,9 100,0 

100,0 100,0 
49,1 50,9 100,0 
49,1 50,9 100,0 

44,0 54,1 100,0 



N 
°' 
o 

TABELA XIII. F 

AMOSTRA INDUSTRIAL, 
VALOR DOS REGISTROS DE EMPRESTIMOS E FINANCIAMENTOS, POR 
NATUREZA DO CREDOR, SEGUNDO O OBJETIVO DA OPERAÇÃO, 1971 
(PARTICIPAÇÃO PERCENTUAL SOBRE O TOTAL DE CADA OBJETIVO) 

Objetivo 

1-Empréstimos
1.1 -Capital de Giro
1.2-Capital Fixo
1. 3 - Capital de Giro

+ Capital Fixo

2 - Financiamentos 
2 .1- Bens de Capital 
2. 2 - Bens Intermediários
2. 3 -Bens de Capital

+ Bens Intermediários

3-Total (1 + 2)

FONTES: Registros da FIRCE/BACEN. 
Elaboração: IPEA. 

1 
Agência 

Financeira 
Internacional 

ou Gover-
namental 

Credor 
�--· ·~-· 

2 3 

Banco Corporação Total 
Privado Privada 

68,2 30,8 100,0 
69,4 30,6 100,0 
65,1 34,9 100,0 

100,0 100,0 

44,9 55,1 100,0 
33,20 66,8 100,0 
95,6 4,4 100,0 

96,4 3,6 100,0 

64,8 35,22 100,0 



TABELA XIV.D 

AMOSTRA INDUSTRIAL, 
VALOR DOS REGISTROS DE EMPRÉSTIMOS E FINANCIAMENTOS, 

POR NATUREZA DO CREDOR, SEGUNDO A PROPRIEDADE 
DA EMPRESA DEVEDORA, 1966 

(PARTICIPAÇÃO PERCENTUAL SOBRE O TOTAL DE CADA NATUREZA 
DE PROPRIEDADE DO DEVEDOR) 

1 - Estrangeira 

2 � Pública 

Empresa 

;3 - Nacional Privada 

4 - Indeterminada 

5 - Total 

FONTES: Registros da FIRCE/BACEN. 
Elaboração: IPEA. 

1 
Agência 

Financeira 
Internacional 

ou Gover­
namental 

1,0 

2,2 

2,0 

1,6 

Credor 

2 

Banco 
Privado 

46,3 

13,1 

27,3 

35,7 

29,3 

3 

Corporação 
Privada 

52,7 

84,7 

70,7 

64,3 

69,l 

Total 

100,0 

100,0 

100,0 

100,0 

100,0 



10 

°' 
N 

TABELA XIV. E 

AMOSTRA INDUSTRIAL, 
VALOR DOS REGISTROS DE EMPRÉSTIMOS E FINANCIAMENTOS, 

POR NATUREZA DO CREDOR, SEGUNDO A PROPRIEDADE 
DA EMPRESA DEVEDORA, 1968 

(PARTICIPAÇÃO PERCENTUAL SOBRE O TOTAL DE CADA NATUREZA 
DE PROPRIEDADE DO DEVEDOR) 

1 - Estrangeira 

2 - Pública 

Empresa 

3 - Nacional Privada 

4 - Indeterminada 

5 - Total 

FONTES: Registros da FIRCE/BACEN. 
Elaboração: IPEA. 

1 2 
Agência 

Financeira Banco 
Internacional Privado 

oU Gover-
namental 

2,5 37,8 

78,9 

68,3 

29,8 

1,9 44,0 

Credor 

3 

Corporação 
Privada 

59,7 

21,1 

31,7 

70,2 

54,1 

Total 

100,0 

100,0 

100,0 

100,0 

100,0 



TABELA XIV. F 

AMOSTRA INDUSTRIAL, 
VALOR DOS REGISTROS DE EMPRÉSTIMOS E FINANCIAMENTOS, 

POR NATUREZA DO CREDOR, SEGUNDO A PROPRIEDADE 
DA EMPRESA DEVEDORA, 1971 

(PARTICIPAÇÃO PERCENTUAL SOBRE O TOTAL· DE CADA NATUREZA 
DE PROPRIEDADE DO DEVEDOR) 

1 - Estrangeira 

2 - Pública 

Empresa 

3 - Nacional Privada 

4 - Indeterminada 

5 - Total 

FONTES: Registros da FIRCE/BACEN. 
Elaboração: IPEA. 

1 
Agência 

Financeira 
Internacional 

ou Gover-
namental 

Credor 

2 3 

Banco Corporação Total 
Privado Privada 

61,4 38,6 100,0 

76,6 23,4 100,0 

72,7 27,3 100,0 

64,0 36,0 100,0 

64,8 35,2 100,0 



TABELA XVII.D 

AMOSTRA INDUSTRIAL, 
-VALOR DOS REGISTROS DE EMPRÉSTIMOS E FINANCIAMENTOS, POR 

PROPRIEDADE DA EMPRESA DEVEDORA, SEGUNDO O PAÍS DO CREDOR, 1966 
(PARTICIPAÇÃO PERCENTUAL SOBRE O TOTAL DE CADA PAíS DO CREDOR) 

País 

01 - Agência Financeira 
Internacional ou 
Governamental 

02 - Antilhas Britânicas 

03 - Antilhas Holandesas 

05 - Áustria 

06 - Bahamas 

07 - Bélgica 

os - Bermudas 

09 - Canadá 

13 - Espanha 

14 - Estados Unidos 

16 - França 

17 - Holanda 

13 - Hong Kong 

19 - Inglaterra 

20 - Itália 

21 - Jamaica 

22 - Jápão 

23 - Líbano 

24. - Llechtensteln 

25 - Luxemburgo 

28 - Panamá 

31 -- República Democrâ­
tica da Alemanha 

32 - República Federal 
d.a Alemanha 

33 - Suécia 

34 - Suiça 

S5 - Rússia 

40 - Outro� 

Total 

Estrangeira 

27,7 

83,3 

71,0 

100,0 

53,5 

5,6 

66,9 

65,3 

33,5 

100,0 

8,0 

100,0 

82,7 

100,0 

23,1 

18,5 

81,2 

78,8 

3,1 

44,2 

FONTES: Registros da FIRCE/BACEN. 
Elaboração: IPEA. 

Pública 

63,3 

43,l 

83,0 

34,2 

65,3 

92,0 

63,9 

4,1 

87,2 

46,4 

Empresa 

Nacional 
Privada 

8,4 

100,0 

100,0 

0,9 

10,5 

30,1 

15,3 

75,3 

62,7 

13,1 

11,6 

8,4 

6,5 

Indetcr­
tili.nada 

16,7 

29,0 

2,5 

0,9 

3,0 

0,5 

1,2 

2,0 

1,6 

37,:l 

4,5 
18,8 

5,5 

1,3 

2,9 

Total 

100,0 

100,0 

100,0 

100,0 

100,0 

100,0 

100,0 

100,0 

100,0 

100,0 

100,0 

100,0 

100,0 

100,0 

100,0 

100,0 

100,0 

100,0 

100,0 

100,0 

100,0 

100,0 

100,0 



TABELA XVII. E 
\ 

AMOSTRA INDUSTRIAL, 
VALOR DOS REGISTROS DE EMPRÉSTIMOS E FINANCIAMENTOS, POR 

PROPRIEDADE DA EMPRESA DEVEDORA, SEGUNDO O PAIS DO CREDOR, 1968 
(PARTICIPAÇÃO PERCENTUAL SOBRE O TOTAL DE CADA PAIS DO CREDOR) 

País 

01 - Agência Financeira 
Internacional ou 

Governamental 

02 - Antilhas Britânicas 

03 - Antilhas Holandesas 

05 - Áustria 

06 - Bahamas 

07 - Bélgica 

03 - Bermudas 

09 - Canadá 

13 - Espanha 

14 - Estados Unidos 

15 - França 

17 - Holanda 

18 - Hong Kong 

19 - Inglaterra 

20 - It,ília 

21 -- Jamaic2. 

22 - Japão 

23 - Líbano 

24 - Liechtenstein 

25 - Luxemburgo 

28 - Panamá 

31 - República Democrá­

tica da Alemanha 

32 - República Federal 

da Alemanha 

33 - Suécia 

34 - Suíça 

36 - Rússia 

40 - Outros 

Total 

Estrangeira 

100,0 

94,7 

18,0 

64,9 

100,0 

100,0 

80,3 

41,4 

18.6 

97,6 

18,2 

100,0 

86,4 

100,0 

72,4 

34,2 

85 

92,7 

38,3 

76,3 

FONTES: Registros da FIRCE/BACEN. 
Elaboração: IPEA. 

2 

Pública 

3,3 

58,6 

54,8 

19,5 

6,3 

Empresa 

Nacional 
Privada 

82,0 

lUO,O 

13/l 

51,5 

0,3 

13,6 

�6.4 

82,2 

37,7 

10,2 

3,5 

58,2 

13,1 

Indeter­
minada 

5,3 

35.1 

3,0 

29,9 

2,0 

27,0 

1,2 

17,3 

8,6 

1,S 

3,8 

3.5 

·1,J 

Total 

100,0 

100,0 

100,0 

100,0 

100,0 

100,0 

100,0 

100,0 

100,0 

100,0 

100,0 

100,0 

100,0 

100,0 

100,0 

100.0 

100.0 

100,0 

100,0 

100,0 

100,0 

100,0 



TABELA XVII. F 

AMOSTRA INDUSTRIAL, 
VALOR DOS REGISTROS DE EMPRÉSTIMOS E FINANCIAMENTOS, POR 

PROPRIEDADE DA EMPRESA DEVEDORA, SEGUNDO O PAIS DO CREDOR, 1971 
(PARTICIPAÇÃO PERCENTUAL SOBRE O TOTAL DE CADA PAIS DO CREDOR) 

País 

01 - Ag_éncia Financeira 
Internacional ou 
Governamental 

02 -· Antilhas Britânicas 

03 - Antilhas Holandesas 

05 - Austria 

06 - Bahamas 

07 - Bélgica 

03 - Bermudas 

09 - Canadá 

13 - Espanha 

14 - Estados Unidos 

16 - França 

17 - Holanda 

18 - Hong Kong 

19 - Inglaterra 

20 - Itália 

21 - Jamaica 

22 - Japão 

23 - Líbano 

24 - Liechtenstein 

25 - Luxemburgo 

28 - Panamá 

31 :- República Democrá­
tica da Alemanha 

32 ,- República Federal 
da Alemanha 

33 - Suécia 

34 ---'- Suíça 

36 - Rússia 

40 � Outros 

Total 

Estrangeira 

78,6 

60,7 

97,5 

100,0 

72,9 

16,7 

12,6 

69,l 

10,3 

27,3 

17,1 

82,6 

20,5 

44,G 

75,6 

47,3 

64,9 

18,2 

60,0 

FONTES: Registros da FIRCE/BACEN. 
Elaboração: IPEA. 

2,5 

33,2 

0,2 

3,9 

Empresa 

Nacional 
Privaãa 

2,4 

100,0 

18,1 

13,5 

45,7 

18,3 

35,9 

70,0 

16,5 

72,0 

23,4 

19,9 

18,7 

38,5 

24,0 

20,9 

Indeter­
minada 

19,0 

21.2 

2,5 

100,0 

11,1 

4,4 

87,4 

100,0 

12,4 

53,8 

2,7 

82,9 

0,9 

7,5 

76,6 

35,5 

5,7 

14,2 

35,1 

57,8 

15,2 

Total 

100,0 

100,0 

100,0 

100,0 

100,0 

100,0 

100,0 

100,0 

100,0 

100,0 

100,0 

100,0 

100.0 

100,0 

100,0 

100,0 

100,0 

100,0 

100,0 

100,0 

!C0,0 

100,0 

ICO,O 



TABELA XXIV 

AMOSTRA INDUSTRIAL, 
.REGISTROS DE EMPR1'.STIMOS E FINANCIAMENTOS: TAXAS DE JUROS, POR MODALIDADE, 

SEGUNDO A PROPRIEDADE DO DEVEDOR, 1966/68/71 

1968 
Modalidade 

1 2 3 
Estran- Pública Nacional 

ge!ra Privada 

1- Financiamentos 6,8 6,7 6,8 
2 -Empréstimos 7,0 6,7 

2. 1-Lel n.0 4.131 7,0 6,8 
2.2 - Instrução 289 6,9 6,7 

FONTES: Registros da FIRCE/BACEN. 
Elaboração: IPEA. 

• 
(% AO ANO) 

4 l 2 

Empresa 

19$8 

3 
Indeter- Estran- Pública Nacional 
minada geira Privada 

7,3 
6,4 
6,8 

6,4 

6,8 6,3 
7,5 
7,7 
7,4 

TABELA XXVII 

AMOSTRA INDUSTRIAL, 

8,8 
7,7 
7,8 
7,7 

1971 

4 l 2 
Indeter- Estran- Pública 
minada gelra 

7,3 7,5 8,4 
7,3 8,3 
7,3 8,4 
7,2 8,3 

3 
Nacional 
Privada 

7,1 
9,0 
8,9 
9,1 

REGISTROS DE EMPRÉSTIMOS E FINANCIAMENTOS: TAXAS DE JUROS,. POR OBJETIVO DA OPERAÇÃO, 
SEGUNDO A PR:OPRIEDADE DO DEVEDOR, 1966/68/71 

(% AO ANO) 

Empresa 

1966 1968 1971 
Objetivo 

2 3 4 1 2 3 4 1 2 3 

Estran- Pública Nacional Indeter- Estran- Pública Naclonal Indete!'- Estran- Públ!ca Nacional 
geira Privada minada geira Privada minada gelra Privada 

! -Capital de Giro 7,0 6,7 6,4 7,3 7,7 6,9 9,4 8,9 
2 -Bens de Capital 6,8 6,8 6,6 7,3 6,8 6,3 7,4 6,8 7,2 8,5 8,1 

FONTES: Registros da FIRCE/BACEN. 
Elaboração : IPEA. 

4 
Indeter-
minada 

8,0 
8,4 
8,4 
8,6 

Indeter-
minada 

S,4 
7,8 



TABELA XXXIV 

AMOSTRA INDUSTRIAL, 
REGISTROS DE EMPRÉSTIMOS E FINANCIAMENTOS: PRAZO TOTAL, POR MODALIDADE, 

SEGUNDO A PROPRIEDADE DO DEVEDOR, 1966/68/71 

Modalidade 

1- Flnanciamen tos 
2 � Empréstimos 

2.1-Le! n.0 4.131 
2 .2 - Instrução 289 

1 2 
Estran- Pllblica 

geira 

58 69 
16 
32 
li 

FONTES: Registros da FIRCEIBACEN. 
Elaboração: IPEA. . 

1966 

3 

Nacional 
Privada 

55 
10 

10 

(NÚMERO DE MESES) 

Empresa 

1968 

4 1 2 3 

Indeter- Estran- Pública Nacional 
minada geira Privada 

56 
10 
17 
10 

56 84 
li 

15 
10 

TABELA XXXVII 

AMOSTRA INDUSTRIAL, 

64 

12 
16 

10 

1971 

4 1 2 
Indeter- Estran- Pública 
minada geira 

48 66 106 

12 23 

14 27 

10 12 

3 
Nacional 
Privada 

79 
26 
28 

15 

REGISTROS DE EMPRBSTIMOS E FINANCIAMENTCS: PRAZO TOTAL, POR OBJETIVO DA OPERAÇÃO, 
SEGUNDO A PROPRIEDADE DO DEVEDOR, 1966/68/71 

(NÚMERO DE MESES) 

Empresa 

1966 1968 1971 

Objetivo 1 2 3 4 2 3 4 1 2 3 

Estran- Pública Nacional Indeter- Estran- Pública Nacional Indeter- Estran- Pública Nacional 
geira Privada minada geira Privada minada geira Pri7ada 

1 - Capital de Giro 15 10 10 11 13 12 22 23 
2 -Bens de Capita! 55 71 55 56 52 84 64 48 67 106 77 

FONTES: Registros da FIRCEI BACEN. 
Elaboração: IPEA. 

4 

Indeter-
minada 

55 

13 

13 

12 

Indeter-
minada 

13 
55 
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