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_0s miltiplos aspectos_da atual conjuntura eco-
nomjco-financeira do Brgﬂllhsao estudados, com boa
técnica, no presente trabalho.

Sequndo o autor, foi decisivo, ao desencadea-
mento da pressao inflacionaria, haver deixado, 0
governo, (e selecionar os investimentos e ultrapas-
Sado os limites de emissoes que poderiam ser con-
siderados benéficos ao desenvolvimento do Pais.

. Apos analisar a doutrina desenvolvimentista de
Keijnes e a sua adversa apllcagao no Brasil, 0 autor
estida a receita, representada pela ajuda externa e
pelas exportacoes, insuficiente ‘a0 financiamento, de
nosso desenvolvimento e h cobertura de deficits
orcamentarios, ferminando por recomendar a ur-
(%ente necessidade de reformylacdo de financiamen-
0 do desenvolvimento economico do Brasil.

financiamento o N0SSO desenvolvimento econdmico atraves
dc emissdes macicas .de paﬁ]el-moeda ndQ deu o% resultados~esp§-
rados. por dois fmotivos, Importantes: a) nao houve selecdo de
investimentos; e 0)"se & verdade (iu_e um ligeiro sopro inflacio-
nario pode ser berféfico ao desenvolvimento, 0 Seu exagero acar-
reta 0 desenaadeam to.pe violentas pressoes inflaciondrias como
vem ocorréndo no Brasil. ,

No pl?n_e amento %? desenvolvimento econgnyco, dos paises
subdesenvolvidos o problema do financiamento € Dbasico Sequin-
do-se uma escala p{lor taréa dos setores que devam merecer maior
Incremento por parte do_ Governo.

Preliminarmente, ndo houve um levantamento dos recursos
com que poderia contar o Governo nPara custear 0 Seu nroqrama
de investimentos: 0s recursos vinham de varias fontes|_ como em-
préstimos excfern05 e Internos, recursos Brovenlentes de |mporta§ao
de capital, dotacoes orcamentarias e quando sses recursos eram
Insuficientes como sempre 0 foram, recorria-se as emissoes



De{)ois de criada pela Carta de Punta dei Este, em agosto
de 1961, todos os empréstimos externos estdo subordinados a
“Alianca para 0 Progresso”.

Sequndo “Relatorio da Comissdo. Coordenadora da Allanﬁa
para o0 rogresso orgao da Prgadenma da Republica, no periodo
de maio d& 1961 a outubro de 1962, a ajuda norte-americana
somou US$ 661 mlhGes, dos quais somente 61% ou Seja, US$
406 milhoes foram efetivamente desembolsados, sendo que os res-
tantes US$ 255 estdo paulatinamente sendo liberados.

Nas relacOes diretas com os Estados apenas o Estado d3
Guanahara, Pernambuco e alguns Estados do Nordeste foram
beneficiados. . ,

O Estado da Guanabara obteve empréstimos para agua e
esgotos, no valor de US$ 35 milhoes e negociacOes estdo Sendo
levadas a efeito com a Companhig Progrésso do Estado para
concessdo de emprestimos com a finalidade de atender as de-
mandas de capital da gequena,e media industria. =~
. Pernambuco obteve financiamento para integralizacdo de ca-
pital da_Companhia Pernambucana de Borracha” Sintetica e para
constrUfao“ de, casas populares. _

Pelo “Acbrdo do Nordeste”, assinado em abril de 1962, pelos
Presidentes Jodo Goulart & John Kennedy, foram reservados
a S.UD.EN.E para emprego no Nordeste. US$ 131 milhaes,
Posteriormente, novos acordod foram assinados num total de US$
17 milnGes para abastecimento de agua em cidades e capitais da

referida regalélo. , o , o

O Estado de Minas Gerais ja deve ter recebido o auxilio
de US$, 6 milhdes para execugao_ do programa (de colomza%ao
guet esta sendo executado pelo ilustre” Governador Magalhdes
into, e \ A
. Os emprestimos internos sdo cobrados como adicionais ao
imposto de renda e recolhidos e aplicados pelo Banco Nacional
do Desegvolwmento Econdmico. _

Desde sua criacdo (e 1952, o Banco aplicou ,a soma de
Cr$.59.532.225.000.00, distribuidos sequndo o Relatorio_de suas
atividades para 1960, da sequinte forma; a) 10 hilhoes para
transporte; b). 16 bilhges 0nara energia eletrica; ¢) 24 bilhoes para
Industrias basicas; ed) 10 bilhoes para metalurgia, e outros ramos
sem 8rande expressag estatistica. . .

. Os recursos do Banco de_Desenvolvimento Econdmico foram
aplicados, 85% nawRe%lao Centro-leste, restando apenas 15%
para as demais regides do Pals. Tais recyrsos foram em rega_dos
B%r rgdggao de aquipamentog ou de criagdo de condicoes b
porte.

! ( $Icas
senvolvimento economico, como energia eletrica e trans-



No setor agrrcola a acdo do Banco foi quase nula, a excefao

r% (Uenos marbcramenéos g)arla construgao de armazéns e sifos
a oU duas faoricas de fertilizantes.

Se levarmos em conta que em 4 anos, de 1947 a 1960 fnram

gastos em Brasilia, 150 blhGes de cruzeiros, verificamos que s

nvestimentos a %ug 8crma aludimos foram insignificantes em fac®
e Nossas necessidade

Do setor externo, como vimos, 0s empréstimos foram insu-
frcrentes para atender ‘as.nogsas necessrdad s (e demanda de ca-
Prtal 0.Que respeita as importaces .financiadas gelas fxpor
acoes a situacao tornou-se mals dramatica, pors est r

abaixofm tem °S menetari0S* Sem va™?Ges, como se vé do quadro

An° Exportacdes US$ milhes
1958 _
1.2820
1960 _
1.268.8
L ~ 14030
1962 ot
- 1.2142

A excecdo do ano de 1961 cmp rpmU. e
rente (a Instrur;ao 204 da S.UM. C nos dema” a™° E x -

ss peTI S Mes ’Tm as nece
no BGI0i omico.
Assrm 0 setor do comércio exterior ndo contrrburu como era

de esperar, para o financiamento do nosso desenvolvimento

O setor do .comércio exterioy rgcrsg ser reformulado em
dois pontos principais: a) Intensificacdo 0a exportagdo de pro
dutos’ manufaturados, pois os produtos primarios vém sofrendo
uma deter oracao de preco no mercado infernacional “endo_como

{a aaoaraaras a"aarrraraa Superproducao; e o) apipliacip g

Como uma dor fatores de j
do aspecto cambial por ,ma

Bb(rpa%‘? (scal. 0a seja isencdo de impostos IPQFQ produtos%éx?

Fam Focdtdsd o 10mESi "as" mercadoffasimpdsrtHAc €
matéri spr(rmas mgortadas atdavei do rnstrtuto er,,h«rd,, "0 rF
raw ue consiste na devolucdo do ImnAc

a8 oI aelrr &%pg}aﬁré@s primas  forem empreoadP B?gbutog in.



. As isengOes, dos impostos acima mencjonados ndo tém favo-
recido como” estimulos fiscais as exportagOes, ndp somente pela
dificuldade no recebimento e na devolucio, dos Impostos pagos,
como pelo fato dos maiores gravames fiscais advirem do sistéma
de cobranca do imposto de vendas e consignacdes conhecido como
cascade Ssysteme™ onde as mercadorias® S0 taxadas duas ou
trés vezes ‘ate serem exportadas, alem do pagamentp do anti-
econdmico |mf)osto de exgorta 40, que d?vgrla, atraves de uma
emenda constitucional, passar do ampito federal. _
A receita federal tem sido insuficiente para cobrir 0s “defi-
cits orcamentarios oriundos (e subvencOes as emprésas govey-
namentais tradicionalmente deficitarias e das despesas de Custeio
Inclusive as de pessoal civil e militar, As despesas de investi-
mentos somam_ apenas a pouco mais de 30% do total do orca-
mento do govémo federal, o que vém confirmar que 0$ investl-
mentos governamentajs tém sido feitos a custa de emissdes de
apel-r?oeda, com reflexos ng padrao de vida do povo brasileiro
ue sofre oS efeitos da alta de pregos.

Assim, financiar o nosso, desenvolvimento, econdmico atraveés
de ;fro essos _Inflaciondrios, é sumamente perigoso em face dos
resultados obtidos no Brasil.

Esse @rro, alids, vem de IonPa data, agravado em determi-
nados periodos governamentais, aegando 0S°seus defensores que
fol Lord Keynes em duas obras d %rande importancia, uma_de
1930, Theon{ of Money. outra de 1936, General Theory of Em-
ployment, Interest and Money, quem sustentou a compatibilidade
do ‘desequilibrio monetario com a melhoria do padrao de vida da
coletivigage. o _ _ o o

A“ ewsJa Tecnlc%e Fmancelra_da_lpdustrla e Comércio”,
de novembro-dezembro de 191, em editorial, comentando a teoria
ge Keynes sobre o financiamento do desenvolvimento econdomico,
ISse 0 sequinte:

“Esta €, pois, a teoria de Kez/,nes %ue ¢, afinal de contas, a
teoria Inflacionista posta em pratica no Brasil e ardentemente
defendida Belos mrcvlos econdmicos governa_mentals (ue, N pe-
riodo de 1955-1960 lancou o que se Convencionou chamar desen-
volvimentismo”.

“Entretanto, continua a Revista, ha. %ue fazer dois reparos,
0.primeiro a aplicacdo, no Brasil, da politica keynesiana nas atuais
circunstancjas de nossa economia e 0 segundo,”a propria esséncia
da teoria de Keynes.

“O primeiro € que a politica keynesiana foi Posja em praica
com grande sucesso para combater Justamentg 0 fenomeno (?gosto
do qlie entre nos ocorre, ou Seja a depressao. Foi adotada se-



melhante politica para atmglr 0 que se considera a normalidade
econdmica ideal ou seja o pleno emprégo dos fatores de producdo.
Depois que os Estados Unidos recuperaram-se da depressdo. pro-
curaram sempre manter o equilibrio’ economico da nacdo evitando
cair na mfIagao No Brasil, a gplltlca desenvolvjnientista vem
aplicar as tesés de Keynes numup IS em que, na Pratlga ela sem-
re. foi gratliada. Como resultado teremos a aceleracdo cada vez
aior da Inflacao. Cabe a nos decidir: Isto sera um" bem?
O_segundo reparo, como ja dissemos, é feito 4 ?ro ria teoria
keynesiana: e que a redistribicdo da renda nacional por Kynes
preconizada, ndo ocorre, a ndo ser que se parta de. uma posicao
de equilibrio. E_ preciso haver o fator surprésa a fim de que 0s
elementos que vivem de rendas contratuals nao saibam de ante-
mao que se pretende provocar aquela Ared,lstrlbu_lﬁao ~.Se Ja existe
essa expectativa e Tvldente que a tendéncia do Individug, qu Vive
de renda contratual € assumir uma posicao de precaucao levan-
do-0 a incluir em seus contratos a expectativa. de uma futura
deprecagao da moeda, O que ocarre. & que inicia-se complexa
|uta, socjal Jael,os pnwleglos da renda inflacionada. Surgne a tdo
conheciaa espiral” custds-précos”, o que nos leva a comprender
Pir, 7, . dI"lcouse ° «too-minimg e nos recenl dis-
[l A .aumgntos sempre saperatam a_elevacao ﬁos
pre*oé. expectativa de que 05 precos serao ainda mais altos

no futuro, leva os assal?rlados a inclui,em em seus congratos pre!
sentes ?Acerteza da Inf &a a0 fattfrq, 0 me or_exemplo do ‘que

SE13iA iy B, 160y de espiral “custos BEEST & o cHamado
P_FSE& e 259 2 Yoo a0 anﬂ‘agﬁ”}héi? elevAld o4E ARARIO | de

naé, adotou” 0 salario-movel. O resultado for que o nivel dos

WP ALl 1 2Ument G 80% o ao, BIGina® o aianddno

_Antes de terminar, diz a Revista, queremos lembrar que a

mais :ilceltaf.ltese moderna ¢ %dOﬁ chamados ciclos inflacionarios
a qual se filla o economista brasileiro Robfrto

r
dera esta tese q,e o ideal paragaecde “ “aisfS,
periodos de pequena inflacdo seguidos por periodos de estabii-

- 113 (4
puder resultar em pessimismo para 0S t;)lr-péssule_r;[ggf(!dos ??@o

0 estimular_a fazer novas inversoes, entdo deve haver na eco-
nom.a do pais um pe(iueno desequilibrio, monetario para a aede-
racao”os negoc.os voltando-se em sequida ao perWo de estat-

~Jaesta suficientemente provado oup n ax i ¢
nomico brasileiro ndo pode ser financiado atra™ “process»



iﬂglgaapgonérios e somente pode se admitir um ligeiro sopro de in-

O problema do financiamento de nosso plano de jnvestimen-
tos deve assentar-se em um esquema misto de empréstimos ex-
ternos, atracdo de_capitais privados, poupancas Internas atraves
de uyma reforma tributaria e,n[])ara investimentos de produtividade
imediata, emissoes de papel-moeda. -

Em recente estudo, o ilugtre homem publico Deputado Alde

aamgaio, no artigo A Inflacdo e o Desenvolvimento EconOmico
Iz 0 Sequinte;

_"Quando se trata de deficiéncia de poupanca, ainda que por
motivo da reducdo do credito, a emisso SO, constifui fator interno
de desenvolvimento econdmico, se o dinheiro emitido e colocado
em investimento produtivo; e, nas_mesmas condlﬁoes, podera vir
a_sé-lo, quando se trate de conjuntura onde haja excesso de
*intesouramento ou poupanca paralizada.

Contudo, continua 0 Degutado Alde Sampaio, pelas cir-
cunstancias que acarreta, pelo dano Que possa trazer quer ao
bem-estar da p?gula a%, uer a prosperidade dos emPrqendlmentos
em .curso e pelos, problemas Iegals que cria, a emissao Inflacio-
naria s0 se justifica guando nao seja possivel aumentar o de-
senvolvimento econdmico por outros mejos mais aconselhdveis”.
(Deputado Alde Sampaio, artigo citado).

"Do ponto-de-vista social, a_inflado, praticamente, ja gsgo-
fou suas possibilidades de financiay o desenvolvimento economico
brasileiro. E’ principalmente por ésse motivo que, na Impossibi-
lidade de conté-la a curto prazo por intermédio de uma politica
de estabilizacdo ortodoxa gue ponha em risco 0 nosso desenvol-
vimento, novos esquemas de politica gconomica de natureza quali-
tativa comegam a ser delineados, e ja estdo penetrando na arena
politica. Tais esauemas, que sdo as chamadas reformas de base
visam, a longo prazo, a aumentar o, ritmo da mudanca estrutural
¢ a_diminuir as pressoes inflaciondrias”, foi 0 que’ escrevey o
Prof. Jamil Munhoz Bailio em artgo Conjuntura Economico-
Financeira do Bragil éRewstg do Conselho " Nacional de Eco-
nomia— marco-agosto de 1963, _

. Por todos ésses motivos, & que devemos reformular o finan-
ciamento do nosso desenvolvimento econdmico em outras bases,
sem utilizar emissoes com hase de um programa de investimentos.



