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INTRODUçÀO 

No capitulo l , tem-se basicz:nente um estudo 

històrico para salientar as especificidades do Estado 

Brasileiro, a maneira pela qual ele se originou, que formas 

este assumiu no decorrer de sua evoluçao e, principalmente, 

o papel que este desempenhou dentro do processo de 

industrializaçao. 

No capitulo Il, procura-se mostrar como a 

fragilidade do Estado se apresenta na forma de um total 

descontrole sobre as Contas Publicas. 

O Estado imenso montado para promover o 

desenvolvimento de urna economia capitalista, como 

demonstrado no capitulo l, nao possui um sistema eficiente 

de controle sobre seus gastos. Isso abre um "locus" para a 

utilizaçao indevida dos recursos publicos, tornando também 

impossivel determinar as reais necessidades de 

financiamento do Setor Publico. 

No capitulo Ili, procura-se es,tudar de maneira mais 

aspecifica o Orçamento Monetario, /s"estranhas relaçòes em 



" 

seu ambito (Banco do Brasi!, Banco Centrai e Tesouro 

Nacional) e de como as poHticas econòmicas utilizadas 

provocaram urna iotai distorçao das contas publicas, 

impactando diretamente sobre este 

conseqiientemente sobre o Setor Publico. 

orçamento e 

O Desequilfbrio do Orçamento Monetàrio teve como 

contrapartida a sustentaçao da atividade economica e do 

setor privado. Enquanto isso, restou ao Estado nao sé as 

dificuldades de financiamento, mas iambém a 

impossibilidade da efetivaçao de pollticas econòmicas 

adapiativas para amenizar a crise que se vislumbrou na 

década de 80. 



1°CAPiTULO: BREVE HISTORICO E EVOLUçÀO DO 

EST ADO DESENVOLVIMENTISTA BRASILEIRO 

O objetivo deste capitulo é dar urna visao global e 

panoramica da estruturaçao do aparelho estatal, a partir da 

Revoluçao de 1930 e também abordar o seu papel dentro do 

processo de industrializaçao. 

1.1. Especificidades do caso brasileiro 

O Brasil iniciou o seu processo de industrializaçao, 

quando os paises mais avançados ja haviam passado tanto pela 

Primeira quanto pela Segunda Revoluçao Industriai. A nivei 

internacional, predominava neste periodo a forma de 

Capitalismo Monopolista. 

A lndustrializaçao brasileira se deu de forma 

retardataria e este é um aspecto centrai, pois trouxe 

caracteristicas especfficas que marcaram todo o processo de 



desenvolvimento da economia capitalista no Brasi!. Além disso , 

o passado colonia! trouxe e deixou marcas especfficas e 

profundas nas etapas posteriores pelas quais passou a estrutura 

economica e social do Brasi!. 

Podemos assinalar 3 etapas pelas quais passou o 

processo de industrializaçao brasileira(1
) : 

• Economia Agràrio-Mercantii-Exportadora 

• lndustrializaçào Restringida 

- lndustrializaçao Pesada 

Economia Agràrio-Mercantii-Exportadora: baseado no 

setor exportador e de produtos primàrios. Herança tipica de um 

passado colonia!. 

A Economia neste periodo estava fundamentalmente 

assentada sobre o setor exportador de café e foi justamente do 

capitai gerado por este setor e as formas por ele adquiridas que 

possibilitaram a realizaçao de inversòes em sistemas de 

transportes, serviços e também em capitai industriai. 

--------
(1) Ver Card oso de Mello, J.M. -"Capitalismo Tardio". S8o Paulo, Brasiliense. 1982. 



O capitai cafeeiro se transformou em capita! 

comercial, financeiro e industriai. Abrindo novos espaços de 

rentabilidade e dando urna maior dinamica a economia interna e 

possibilitando inclusive o desenvolvimento urbano e a 

concentraçao nas cidades. Assim, a economia mercantil 

exportadora criou formas diferenciadas de capitai e também 

promoveu urna estrutura social muito mais complexa. 

lndustrializaçao Restringida (1933 a 1955): a crise da 

economia cafeeira devido a crise internacional de 1930 abriu 

espaço para a expansao do setor industriai. 

Este avanço no setor industriai sò foi possivel pois, no 

periodo anterior (antes da crise) ja haviam sido materializadas as 

condiçoes para tal fato. 

Costuma-se caracterizar tal etapa como um periodo 

de grande crescimento industriai, ressaltando a participaçào do 

Estado e a sua formaçao como se vera no decorrer do capitulo. 

Este periodo, se caracterizou por lndustrializaçào 

Restringida pelo fato do processo de acumulaçào se dar através 

da expansao industriai, mas restringida porque a industria de 



bens de produçao nao se encontrava constitufda e a reproduçao 

interna de capitai ainda estava dependente do setor externo 

(dependente da importaçao de bens de capitai). 

lndustrializaçao pesada (1956-1961): Etapa em que se 

constitui o setor produtor de bens de produçao e de bens 

duraveis de consumo. 

Nesta etapa estavam finalmente constituidos os 

fatores produtivos (capitai e trabalho) do modo de produçao 

capitalista. Portanto, o processo de acumulaçao, ampliaçao e 

reproduçao do capitai ja podia se dar endogenamente. <"l 

Para a constituiçao desta etapa se exigiu um elevado 

grau de mobilizaçao de capitais, havia problemas de escala das 

plantas produtivas e do contrale tecnologico para o 

desenvolvimento de setores chaves para a concretizaçào do 

processo de industrializaçào. 

Neste periodo, o movimento do capitai internacional 

associado ao Estado e ao capitai nacional permitiram a 

efetivaçào do processo de industrializaçao na década de 50: 

(:>:J Ver Cardoso de Mello, J.M. op.cit. 
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" ... essas pré-condiçòes para a instalaçào da industria 

pesada sò iriam amadurecer em meados dos anos 50. No plano 

internacional, um intenso processo de concorréncia nas 

economias capitalistas centrais da ensejo a urna expansào das 

grandes empresas em direçào à periferia capitalista. 

Internamente, o Estado assume um papel proeminente na 

implantaçào de segmentos relevantes da industria pesada e no 

investimento maciço em infra-estrutura o que capacita a 

estabelecer, simultaneamente, as bases de associaçào entre os 

interesses do capitai interno e o externo ... (al 

O Estado teve urna forma peculiar de inserçào e 

atuaçào na economia, contribuindo em muito para a transiçào e 

efetivaçào da lndustrializaçào, como veremos a seguir. 

-----------
(<') Carneiro, ｒ Ｎ ｾ ~ "A c rise, estagnaça.o e hiperinflaçao (a economia brasile ira na década de 
80). Tese de doutorado, 1991. 



1.2. Estruturaçao e Aparelhamento do Estado, a partir de 30 

O inicio da década de 30 foi marcado por um periodo 

de contestaçao da ordem oligàrquica e por conflitos sociais e 

urbanos. No entanto, nao foram estes movimentos que 

possibilitaram a expansao industriai, nem tiveram a repercussao 

que permitisse tal fato devido a incipiència da classe industriai e 

do proletariado. Como mostra L. Martins!4l: " ... siio as condiçòes 

criadas pela crise de 29 (e as politicas adaptativas adotadas 

pelo Estado face a eia) que vao permitir que a industrializaçiio, 

até entiio incipiente, ganhe momento através do processo de 

substituiçao de importaçòes.". 

Havia, no pais, urna desarticulaçiio dentro da ordem 

social vigente. Tratava-se na verdade, de urna ordem social 

fragmentada e fraca no sentido de que nenhuma das fraçòes 

detentoras de poder conseguia reunir forças e se impor à naçao 

como um todo. O Estado acabou por assumir tal papel, ele foi o 

agente promotor de mudanças sociais e encabeçou o processo 

de industrializaçiio. 

-----------
(41 Martins,L.- "Estado Capitalista e Burocracia no Brasil- pòs-64". Rio de Janeiro, P az e 
Terra, 1985. 
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O Estado nào rompeu com as formas sociais 

existentes anteriormente, ele as incorporou. A mudança social 

por ele realizada nao teve carater revolucionario, pois as antigas 

formas sociais foram aglutinadas e passaram a interagir com as 

novas. 

A logica do aparelho estatat formado no periodo de 

1930 a 1945, obdeceu ao principio de centralizaçao do podere 

da descentralizaçao administrativa. Criaram-se vàrios òrgàos 

com a finalidade de controlar setores especificos da economia. 

Procurou-se controlar a moeda, o crédito e o cambio 

através: 

- Criaçao da Carteira de Exportaçao e lmportaçao do 

Banco do Brasil (Cexim), em 1941. 

- Criaçao da Sumoc (Superintencia da Moeda e do 

Crédito) em 1945, que passou a assumir certas funçòes que 

cabiam anteriormente ao Banco do Brasil, tais como as 

operaçòes da Carteira de Cambio, operaçòes de Redesconto e a 

Caixa de Mobilizaçao e Fiscalizaçao Bancaria. No entanto, o 

Banco do Brasil, ainda tinha o controle sob o Sistema Monetario 

e Financeiro. 
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- O Banco do Brasil passou a atuar como Banco 

Centrai, Banco de fomento, agente fiscal e Banco comercial. 

Esta descentralizaçao de poder criou, em varios 

momentos, conflitos no estabelecimanto de determinadas 

politicas econòmicas. Como no caso do setor externo, onde a 

Sumoc controlava a Carteira de Cambio e o Banco do Brasil 

controlava a Cexim. 

Além disso, criou-se urna série de òrgaos com o 

objetivo de implementar as pollticas de fomento, principalmente 

ao setor agricola e minerai. Ex.: 

- 1933, Departamento Nacional do Café e lnstituto 

Nacional do Açucar e do Alcool; 

-1934, Departamento Nacional da Produçao Minerai; 

- 1938, lnstituto Nacional do Mate; Conselho Nacional 

de Petròleo; 

- 1939, Conselho de Àguas e Energia Elétrica; 

-1940, Conselho Nacional de Minas e Metalurgia. 

- 1941, lnstituto Nacional do Pinho, lnstituto Nacionat 

do Sal e lnstituto Nacional do Cacau da Bahia; 
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Criaram-se comissoes com o objetivo de estabelecer 

politicas para certos setores industriais: 

- 1940, Comissào Executiva do Plano Siderùrgico 

Nacional; 

1941, Comissào Nacional de Combustiveis e 

Lubrificantes, Comissào Nacional de Ferrovias; 

- 1942, Comissào Executiva Téxtil, Comissào Vale do 

Rio Doce; 

- 1944, Comissao da Industria de Materia! Elétrico. 

"Esse conjunto de entidades inscreve e corporifica, 

dentro da estrutura estatal, a propria regulaçào da acumulaçào 

capitalista, nos seus respectivos setores de atuaçào. "'51 

Além desta infinidade de òrgaos criados para 

responder a certos segmentos da atividade economica e para 

dar suporte ao objetivo de r.entralizaçao de poder, o Estado teve 

papel fundamental ao criar o Ministério do Trabalho, lndùstria e 

Comércio e a Consolidaçào das Leis Trabalhistas - CL T - na 

década de 30. Pois, isto representou a transferéncia das lutas de 

Ｍ Ｍ Ｍ Ｍ Ｍ ｾ Ｂ Ｍ Ｍ Ｍ Ｍ Ｍ ｾ Ｍ Ｍ

(!)) Draibe, S. - "Rumos e Metamorfoses M Estado e lndustrializacao no Brasi!: 1930f1960". 
Rio de Janeiro, P az e Terra,1985. 



classe para dentro do Estado. Posteriormente, o Estado 

estabeleceu e fixou o salario minimo, regulando tanto as lutas de 

classes quanto o piso salarial destas. 

O Estado que se estruturou a partir de entào nao teve 

apenas carater intervencionista, ele passou a atuar dentro da 

estera produtiva como empresario, com a criaçao de inumeras 

empresas. Tais como: Companhia Siderurgica Nacional (1941); 

Companhia Vale do Rio Doce (1942); Companhia Nacional de 

Alcalis (1943); Fabrica Nacional de Motores (1943); Companhia 

Hidrelétrica do Sao Francisco (1945). 

Podemos dizer que o esqueiAto principal do Estado se 

formou a partir de 1930, com o Estado Novo e, portanto, com 

Getulio Vargas. E a logica de expansao e atuaçao do Estado 

continuou sendo a mesma nos governos posteriores. Vale 

assinalar que embora ja estivesse presente urna logica 

industrializante, este processo somente ocorreu a partir de 

1954, no governo de Juscelino Kubitschek. Entretanto, nao se 

pode desprezar as realizaçoes do Estado nos perfodos 
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anteriores que permitiram a gestaçào das condiçòes para o salto 

industrializante. 

O governo de J.K., estava assentado sob urna òtica 

desenvolvimentista e soube reunir os interesses de capitai 

nacional à penetraçào do capitai estrangeiro, possibilitando a 

industrializaçào pesada. Além, de fazer um bom uso dos òrgàos 

e organismos criados durante os governos anteriores. 

Foram as realizaçòes do Estado que possibilitaram o 

grande salto qualitativo na economia brasileira, urna vez que : 

"O Estado planejou e investiu na construçào de urna 

infra-estrutura de transportes, energia elétrica, àgua, 

comunicaçòes; através de iniciativas empresariais, estabeleceu 

as bases para a siderurgia, refino de petròleo, àlcalis e 

mineraçào do ferro. Ao mesmo tempo, emprestou seu apoio 

crediticio e regulatòrio para viabilizar o desenvolvimento de 

setores industriais novos, tanto nos sub-ramos de bens nao-

duraveis de consumo como nos de insumos intermedi.érios e 

bens de capitai. Apoiou também o desenvolvimento da 

agricultura, especialmente através do crédito, permitindo que se 

diferenciasse de forma mais marcada e acompanhasse o rapido 



progresso da urbanizaçào. Ao mesmo tempo que favorecia esto 

ultima regulou a formaçào de um mercado de trabalho urbano 

capaz de responder às novas e crescentes necessidades de 

força de trabalho, especialmente nos centros industriais e 

metropolitanos e m formaçào . .,(G) 

Portante, o Estado teve uma funçào especial no 

processo de industrializaçào brasileira, atuou como empresàrio, 

planejou e tornou concreta as mudanças no setor industriai e na 

dinamica da economia no Brasil. 

1.3. A Expansào do Estado no pòs-64 e as dificuldades da 

década de 80 

Tornando como ponto de anàlise o estudo 

desenvolvido por L. Martins, temos que o autor aponta este 

periodo como: aquele em que o Estado vai aumentar a sua 

capacidade de arrecadaçào de recursos (reunindo forças 

centripetas) e vai dar maior autonomia aos vàrios segmentos do 

'" D .b S ·t ra1 e, . op.c1 . 
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governo, para que estes de forma descentralizada façam uso de 

seus recursos (forças centrifugas). 

O incremento dos recursos do governo se deu de 

duas formas: pela ampliaçao de recursos de origem tributaria e 

pela obtençao de recursos extra-orçamentarios através da 

criaçao de mecanismos de captaçao de poupanças. 

A Reforma Tributaria de 1966, contribuiu em muito 

para o aumento da arrecadaçao tributaria e para a centralizaçao 

do poder de tributaçao na estera da Uniao. 

O Estado também expandiu a sua capacidade de atuar 

como empresario tanto no setor industriai quanto no setor 

financeiro. Deve-se ressaltar que diversificou e acabou por atuar 

em varios segmentos da atividade economica. 

Entre 1966 e 1975 ha a criaçao de 231 empresas 

estatais, segundo a Revista "Quem é Quem"(7) , que se 

espalharam pelos mais diferentes ramos, chegando a atuar no 

setor alimenticio, materia! de transportes, serviços, construçi'io, 

indùstria de transformaçao, agropecuaria, entre outros. 

c
7

J Ver Martins, L., op.cit. 



A açao empresarial do Estado foi demandada pelo 

fato do setor privado local ser incapaz de atender e executar as 

inversòes necessarias para a realizaçào do Investimento (caso 

da Petrobras), ou se além desse fato, também nao havia 

interesse externo na efetivaçao de um determinarlo Investimento 

(caso da Vale do Rio Doce). 

Neste periodo, a maquina publica, que ja vinha sendo 

gestada em periodos anteriores, pareceu ganhar proporçòes 

ainda maiores. Se na década de 30 a 50, o Estado criou um 

sistema governamental baseado em varios 6rgaos, cada qual 

responsavel por estudar as especificidades de um segmento da 

atividade economica. No periodo posterior a 64, ele adquiriu 

proporçòes ainda maiores, passando a atuar dentro da 16gica 

produtiva e da acumulaçao de capitai. Isso foi patente peia 

criaçao de empresas estatais e na diversificaçao dos ramos de 

atividade em que ele passou a atuar. 

Na justificativa de suprir as dificuldades do setor 

privado em alavancar montantes de capitais para a implantaçao 

de certas industrias indispensaveis ao setor produtivo, surgiu o 

Estado empreendedor que acabou por se inserir nos mais 



diferentes setores da economia. O que acabou por ocorrer é a 

feudalizaçao do Estado: 

"Essa feudalizaçao do Estado é acelerada, por 

paradoxal que isso possa parecer, justamente pela introduçao, 

como pratica administrativa, do instrumento moderno por 

excelencia que é a empresa. Do ponto de vista sociològico, isso 

sugere a emergencia,junto ao Estado burocratico, de um Estado 

empresarial, ou a transformaçao do primeiro no segundo. No 

limite, a distància que pode separar um do outro é a mesma que 

separa o Estado 'representante' da naçao, do Estado 

protagonista do mercado. Nesse sentido, alias, a expansao das 

atividades estatais se faz acompanhar de urna 'privatizaçao' do 

Estado, através da apropriaçao por grupos especificos (e nao 

apenas de natureza burocratica) da coisa publica. n(BI 

Dentro da logica do desenvolvimentismo, o Estado 

conseguiu administrar as politicas de investimento através da 

criaçao de extensas burocracias, òrgaos e empresas estatais. 

Porém, mesmo intensinficando a dominaçao sob as pressòes 

1' 1 M rt' L 't a ms, , . op. CJ • 



dos trabalhadores, este Estado nao diminuiu a enorme 

discrepància entre as classes sociais existentes no pais. 

1.4. lnterpretaçòes e Criticas ao Estado Desenvolvimentista 

O Estado estruturado a partir de 30, trouxe no seu 

bojo urna constelaçao de interesses e de contradiçòes das mais 

variadas formas possiveis. 

O fato do Estado Desenvolvimentista ter incluido no 

seu arcabouço as formas sociais pretéritas que existiam quando 

predominava o Estado oligarquico, ja é reflexo de que dentro da 

nova forma de articulaçao do Estado iriam conviver forças 

distintas e por vezes conflitantes. 

Talvez deste aspecto, outro ponto possa ser 

assinalado, o Estado que se estruturou além de conviver com as 

forças sociais ja existentes, teve que articular os interesses 

desta camada social para a realizaçao de um projeto 

industrializante: 
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" ... o Estado desenvolvìmentìsta nasceu contra o 

dominio oligarquico e a favor de urna centralizaçao do poder 

considerarla indispensavel para a unificaçao e organizaçao da 

sociedade e da economia brasileira. Como, entretanto, jamais 

tivesse tido poder, condiçòes, ou mesmo disposiçao de alterar 

as relaçòes de propriedade da terra, a proposta centralizante do 

Estado desenvolvimentista acabou sendo atenuada, corroida ou 

mesmo pervertida por urna relaçao de permanente tensao - e 

cooptAçao - entre a vontade centrai e o poder politico dos 

inumeros e heterogèneos interesses oligarquìcos.''(9l 

Ha urna aparente tolerància mutua entre o Estado e as 

velhas oligarquias, estas ap01aram o projeto 

desenvolvimentìsta, poìs tìveram seus interesses mantìdos 

intactos. Pode-se observar que a proposta de Reforma Agraria 

nunca vingou, nao alterando as velhas estruturas agrarias 

existentes no Brasil. 

As velhas olìgarquias nunca deìxaram de expressar 

seus interesses frente ao aparelho estatal , urna vez que nao 

perderam o poder politico e economico em muìtas regiòes do 

(Il) Fiori, J. L.- "Para urna Economia Politica do Estado Brasileiro". Rio de Janeim, Texto 
para discussao IEI/UFRJ. n" 298. 1993. 



pafs (regiòes muito atrasadas, na maioria dos casos) e devido a 

este poder, conseguiram reproduzir seus anseios de forma legai, 

através do Estado. 

Pode-se verificar que a propria estruturaçiio do 

Estado, ou seja, o formato que este adquire, abriu espaço para 

que os interesses particulares se expressassem. A criaçiio de 

urna série de òrgiios para ramos especificos da atividade 

economica, fez com que neste local se discutissem e se 

estabelecessem medidas que na verdade acabavam por 

beneficiar apenas um determinado grupo. 

Este aspecto se torna claro ao identificar-se que : o 

Estado "ao estabelecer as politicas setoriais levando em conta o 

conjunto do respectivo setor em termos nacionais, objetivavam e 

abstraiam os interesses concretos envolvidos, de tal forma que 

as relaçòes intercapitalistas respectivas tinham expressiio 

apenas dentro e através daquele aparato estatal. E no interior 

deste aparelhos é que se defrontariio os méveis particularistas -

sejam os de caràter regional, sejam os tipicos interesses 



proprietarios, no seu afa de privatizar ou orientar, segundo seus 

designios, as politicas estatais_,(10l 

Além, da abertura de locais propicios para a 

representaçào do setor privado, o Estado acabou por definir 

toda a politica industrializante em torno da preservaçào dos 

interesses das classes dominantes, da elite detentora de poder e 

garantiu, também, a rentabilidade da economia privada. 

Um exemplo da politica adotada pelo Estado que 

permitiu urna maior rentabilidade da acumulaçào privada foi o 

estabelecimento do Salario Mfnimo. Este garantiu, num primeiro 

momento, um patamar de remuneraçào minimo ao trabalhador, 

mas por outro lado, deu ao setor privado a justificativa para a 

pratica de pisos salariais baixos, urna vez que este nào assegura 

o minimo da subsistència necessaria a qualquer ser humano. 

Relativo também a esta questào de Iuta de classe, 

tem-se que o Estado através da criaçào do Ministério do 

Trabalho e da CLT, passou a regular as lutas entre empresarios 

e trabalhadores, questòes trabalhistas e questòes sindicais, 

Po) Oraibe, S., op.cit. 



dentro do pròprio aparelho estatal. Ou seja, este internalizou as 

disputas sociais. 

O Estado também estabeleceu urna relaçao estreita 

entre o capitai privado nacional e o capitai externo. Ele arbitrou a 

entrada de capitai externo de forma a dar efetividade ao projeto 

industrializante de um lado, e de outro articulou de tal forma a 

garantir e até a abrir espaços de atuaçao, acumulaçao e 

rentabilidade para o setor privado nacional. Exemplo tipico desta 

relaçao foi a entrada da industria automobilistica no pafs e o 

estabelecimento de que a industria de autopeças seria de 

origem nacional, abrindo um espaço para a ampliaçào do capitai 

nacional ao mesmo tempo que ja estava garantida a sua 

rentabilidade.Desta forma, o Estado cumpriu um grande papel 

ao articular os interesses do capitai nacional e a penetraçào do 

capitai externo. 

O pacto desenvolvimentista, de carater conservador, 

assentou-se sobre trés pilares: capitai externo, nacional e as 

velhas oligarquias regionais, além disso o Estado manipulou e 

articulou os interesses da burguesia agraria, da burguesia 

industriai e do proletariado. 
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O Estado no Brasi!, apresentou um carater 

paternalista, procurando preservar a todo custo a rentabilidade 

da acumulaçào privada de certos segmentos sociais, nem que 

este acabasse por arear com o ònus do sacrificio ou estendendo 

este sacrificio a toda sociedade, na chamada socializaçào das 

perdas. 

A crise do Estado que culminou na década de oitenta 

e que tem carater fiscal e financeiro, adveio da fragilidade 

politica na qual foi sustentado a governabilidade do Estado, pois 

este sempre procurou atender às demandas econòmicas e 

politicas das oligarquias atrasadas e da burguesia industriai que 

sob tutela do Estado conseguiu adquirir vantagens monopòlicas. 

Tais setores jamais se comprometeram com a competitividade 

ou com o avanço tecnològico, tendo urna visso limitada e 

superficial do que é o desenvolvimento economico de fato. 

Podemos fazer urna ligaçào deste aspecto com o fato 

de que inexiste urna idéia de Naçào que faça com que varios 

interesses distintos se articulem em proi do progresso. O que 

predomina é urna visào limitada e extremamente imediatista. 

Tanto é que nos momentos de crise, a soluçào efetivada dizia 



sempre respeito a busca de novas formas de crescimento 

economico, sem se preocupar em resolver os problemas de 

forma efetiva, "fugia-se para a frente"'''l. 

No final da década de 70 e inicio dos anos 80 

começaram a ocorrer pressòes dos trabalhadores e das classes 

menos favorecidas por melhores condiçòes de vida e trabalho. É 

importante lembrar o movimento sindical dos metalùrgicos do 

ABC em 1979. Tais fatos chamaram a atençao para a 

distribuiçao de renda, para as condiçòes de trabalho e os baixos 

niveis salariais. O movimento sindical saiu da tutela do Estado, 

ganhou forças e proporçòes bem maiores, mostrando que nao 

era mais possivel "fugir para frente". 

A crise da década de 80, pode também ser atribuida 

ao esgotamento do padrao desenvolvimentista gerado a partir 

de 30.'12l. E o rompimento deste padrao deveu-se aos pròprios 

fundamentos da concepçao desenvolvimentista'13l. Nao se criou 

urna Naçao, mesmo tendo ocorrido o processo de 

i-' 11 T ermo usado por Fiori, J. L. 
(
12

l Ver Martins, L. 
(
131 Ver Fiori, J L. 



lndustrializaçào, a burguesia sempre esteve sob tutela do 

Estado, dependendo deste para manter sua rentabilidade. 

Como resultado temos de um lado, um Estado 

centralizado e poderoso, por ter conseguido abarcar sobre seu 

dominio os mais variados setores da atividade economica, de 

outro ele é desarticulado e fraco, na medida que sempre se 

submeteu aos interesses especificos dos segmentos detentores 

de poder dentro da sociedade brasileira. 



2° CAPiTULO: A PROBLEMATICA DAS CONTAS 

PÙBLICAS 

Como foi visto no capitulo anterior, o Estado brasileiro 

através de varias medidas de politica economica e da criaçao de 

muitos òrgaos e empresas estatais implementou o processo de 

industrializaçao no Brasi!. 

O aparelho estatal acumulou dentro de si muitas 

tarefas e se por um lado, estas de tarefas propiciaram o 

processo de industrializaçao num periodo imediato, de outro 

obscureceu as reais atividades e incumh.§nr.ias que o Estado 

deveria assumir dentro da sociedade num momento posterior. 

A fragilidade de um Estado montado num arcabouço 

institucional de grandes proporçòes sò foi visive! quando este se 

deparou com a crise do padrao de financiamento do setor 

publico e com as dificuldades de implementaçao das politicas 

econòmicas. 



,, 
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2.1. Montagem do Financiamento do Setor Pùblico 

A necessidade de mudar o padrao de financiamento 

do setor pùblico foi identificada no PAEG (1964) e objetivava 

evitar os déficits orçamentarios que vinham ocorrendo com 

freqiiència e que geravam pressòes inflacionàrias. Para 

solucionar este problema quatro modificaçòes foram 

importantes: 

a) Reforma Tributaria (1966): que modernizou o 

sistema fiscal, através da centralizaçao do poder de tributaçao 

nas maos da Uniao e da tentativa de introduzir impostos sobre 

valor adicionado, extingiiindo-se impostos em cascata. 

b) Reforma Administrativa (1967): procurou-se dar 

maior autonomia aos òrgaos do setor pùblico e ao setor 

produtivo estatal. As entidades passaram a ter autonomia 

administrativa e financeira, inclusive para se endividarem. 

Além disso, procurou-se adotar urna politica de 

realismo tarifàrio para possibilitar o autofinanciamento das 

empresas estatais. 



c) Reforma Financeira: criou-se o CMN (Conselho 

Monetario Nacional), o BCB (Banco Centrai do Brasil) e as 

ORTNs (Obrigaçòes Reajustaveis do Tesouro Nacional). 

A criaçao do CMN e do Banco Centrai tinham como 

objetivo acabar com a vinculaçao do Banco do Brasii/Sumoc e 

de tornar possivel o contrale sobre os agregados monetarios e a 

efetivaçao de politicas monetarias. No entanto, diante das 

dificuldades de se fazer as transferencias de atividades do 

Banco do Brasil, que exercia a funçao de Autoridade Monetaria, 

para o Banco Centrai, o primeiro continuou com algumas 

funçoes e exercendo o mesmo papel. 

A criaçao das ORTNs tinha 2 objetivos principais: 

criaçao de uma forma de financiamento nao inflacionaria pela 

emissao de divida pùblica e o lastreamento das operaçoes do 

mercado financeiro. 

d) Criaçao dos Fundos Sociais: criou-se o FGTS 

(Fundo de Garantia por Tempo de Serviço) que tinha por objetivo 

constituir um fundo para o trabalhador em caso de desemprego; 

o PISIPASEP com o objetivo de garantir ao trabalhador um certo 

patrimonio; Salario-Educaçao entre outros. 



Estes fundos sociais tiveram urna grande importància 

por constituirem fontes de recursos para a implementaçao de 

programas sociais, como é o caso do FGTS cujos recursos 

estavam vinculados ao BNH para financiar programas de 

habitaçao popular. Os recursos advindos do PIS/PASEP eram 

destinados ao BNDE. 

2.2. Avaliaçao da Montagem deste Padrao de Financiamento 

Como é apontado no trecho abaixo, temos: 

"Se as reformas de meados dos anos 60 foram 

decisivas para a montagem de um novo padrao de financiamento 

do setor publico, foram elas também, que deram urna nova 

conformaçao institucional ao Estado. Mas esta, tal como foi 

realizada, nao somente aprofundaria o processo de 

fragmentaçao do setor publico como provocaria urna acentuada 

desfiguraçao orçamentaria, tornando problematica a gestao da 

coisa pùblica e envolvendo em denso nevoeiro a realidade das 
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finanças do governo pelo menos até o momento em que foi 

revelado toda a sua gravidade. "(14
) 

A estrutura tributària brasileira é pro-ciclica por estar 

assentada na atividade econòmica (ICM, IPI, PIS/PASEP) o que 

em periodos de crise faz com que o Estado tenha dificuldades 

ainda maiores em reverter o ciclo econòmico. 

Existia urna outra dificuldade que era encontrar bases 

de incidencia que representassem altas fontes de recursos. A 

inexistencia de tal fato fez com que houvesse um retrocesso na 

forma de tributaçao, optando-se seguidas vezes por impostos 

em cascata como o Finsocial (1982) e o IPMF (1993). 

O Imposto de Renda sobre pessoa fisica é um outro 

exemplo de como mudanças ocorridas no decorrer dos anos 

possibilitaram a fuga dos objetivos iniciais, pois este imposto 

tinha inicialmente um carater progressivo, mas com as varias 

formas de isençoes que foram surgindo passou a ter um caratar 

regressivo. 

Além disso, a sonegaçao fiscal e a oneraçao de certos 

setores pela maciça cobrança de impostos fez com que a 

(1<1-) Olive ira, F. A. & Biasoto. ｇ Ｎ ｾ ~ "O Processo Orçamentélrio". Campinas, mimeo, 1991. 



estrutura tributaria que se montou naquele periodo fosse 

altamente ineficiente como fonte de recursos e perversa para a 

sociedade. 

Com a Reforma Administrativa, podemos observar 

claramente o movimento de centralizaçao e descentralizaçao do 

Estado brasileiro como resposta à articulaçao dos interesses da 

sociedade. <15
> 

" ... com a reforma administrativa - criaram-se as 

condiçòes necessàrias para a expansao e o fortalecimento da 

administraçao indireta, inclusive a nivei das esferas 

subnacionais. Perseguindo-se objetivos modernizantes, 

procurou-se, com a reforma, imprimir urna logica de mercado à 

atuaçao da administraçao indireta e tornar as suas atividades 

autofinanciàveis. O que exigiria, entretanto, libertà-la dos òbices 

e das limitaçòes de recursos do espaço orçamentàrio 

tradicional. "<16
). 

Quanto as conseqiiéncias da Reforma Financeira, as 

criticas se darao no item seguinte, pelo enfoque do Orçamento 

Monetario. 

(
151 V M rt· L ·t er a 1ns, . op. cl . 

(Hil Oliveira, F. A. & Biasoto, G., op.cit. 



ｾ Ｈ Ｎ .

2.3. Configuracao Orçamentària vigente atè 1985 

Antes da unificaçao orçamentaria implementada a 

partir de 1985 e ratificada pela Constituiçao de 1988. As Contas 

Publicas eram identificadas nos seguintes espaços 

orçamentarios: 

• Orçamento Gera! da Uniao ou Orçamento Fiscal: 

T ratava das receitas e despesas federais, incluindo ai 

os custeios com pagamento de pessoal e encargos da 

administraçao direta. Era o unico dentre os orçamentos que era 

submetido à aprovaçao do Congresso que tinha urna pequena 

margem de alteraçao do gasto publico. 

- Orçamento da Previdéncia Social ou Orçamento 

SIMPAS: 

Era elaborado no ambito do Poder Executivo. As 

receitas provinham de contribuiçoes de empregados e 

empregadores ao INPS e seus gastos diziam respelto ao 



pagamento de aposentadorias, pensòes e despesas mèdicas do 

INPS. 

- Orçamento SEST (das empresas estatais): 

Foi criado em 1980, com o objetivo de se obter maior 

contrale sobre os gastos das empresas estatais e de economia 

mista. 

- Orçamento Monetario 

Este foi criado com o objetivo de evitar o descontrole 

sobre a emissao de moeda e a oferta de crèdito que poderiam 

ocorrer pela prE!rrogativa da existencia de dupla Autoridade 

Monetaria. 

Porèm, " o Orçamento Monetario continha muito 

mais do que as metas de expansao monetaria e crediticia, na 

medida em que incorporava em suas diversas rubricas o 

impacto monetàrio da execuçao financeira do Tesouro Nacional. 

das operaçoes do setor externo, do crédito ao setor privado 

(Bancos, Agropecuaria, Serviços, etc.) , de urna sèrie de 

desembolsos subtraidos do OGU e da evoluçao das demais 



contas do Banco Centrai e do Banco do Brasil significava urna 

verdadeira sintese das politicas fiscal, cannbial, crediticia, 

financeira e monetaria do governo federal." 117
) 

Quanto a institucionalidade propri:amente dita do 

Orçamento Monetàrio, este era elaborado pelo Conselhc 

Monetario Nacional (CMN) e apreciado somente no ambito do 

Poder Executivo, ficando fora do contrale do Poder Legislativo e 

da sociedade. 

Por sua vez, o CMN era encabeçado pelo Ministro da 

Fazenda e por representantes de bancos oficiais. Vale ressaltar 

que além da nao transparéncia do Orçamento Monetario frente à 

sociedade, a sua elaboraçao e a tomada de decisoes em seu 

ambito ficavam referidas a um pequeno grupo, cuja formaçao 

constitutiva poderia se dizer estar à mercè de interesses 

especificos pela caracterizaçao de seus rnembros e pela 

importancia do instrumento que tinham em màos. 

O Orçamento Monetario tem caracteristicas e 

contradiçoes que nenhuma outra peça orçamentaria possut, 

tanto pelo fato da existéncia, por longa data, de duas 

(
17

l T eixeira, E. & Biasoto, G. ｾ ~ "Setor PLJblico nos Anos Oitenta: desequìlibrios e ruptura do 
padrào de financiamento". Campinas, CECON/UNICAMP, 1988. 



autoridades monetarias, bem como pela estreita vinculaçao 

entre o Banco Centrai e o Tesouro Nacional. Desta forma, ele 

terà destaque especial no 3° capitulo. 

Esta institucionalidade orçamentaria apresentava 

inumeros problemas, urna vez que estes vàrios orçamentos 

apresentavam contas inter-relacionadas. O que fazia com que as 

Contas Publicas ficassem distorcidas, além de trazer 

dificuldades para se saber os reais destinos do Gasto Publico. 

"Contas nitidamente fiscais como os subsidios ao 

alcool, ao trigo e ao petròleo tinham curso pelo Orçamento 

Monetario. Diversas operaçòes de crédito agricola e ao setor 

exportador tinham o mesmo caminho. Apòs, o colapso do 

endividamento externo, o Banco do Brasi! passou a honrar os 

avais concedidos pelo Tesouro aos mutuàrios do setor publico 

que se encontravam inadimplentes, o que também foi canalizado 

através do Orçamento Monetario. Note-se que até mesmo os 

encargos da divida mobiliària nao faziam parte do Orçamento 

Fiscal para comporem o Orçamento Monetario. Este tipo de 

organizaçao institucional fez com que, até 1985, o Orçamento 



Fiscal fosse, sempre, superavitario. Em troca, o Orçamento 

Monetario seguia altamente desequilibrado, mas se lograva, 

assim, que o desequilibrio nas contas publicas nao fosse 

explicitado.'''18
). 

Vale lembrar que nas Reformas de 1966, procurou-se 

dar bastante autonomia às empresas estatais, fazenda com que 

estas tivessem liberdade quanto as receitas disponiveis para 

efetivarem os seus pròprios gastos. Com o decorrer do tempo, 

isso foi gerando problemas maiores, que vieram à tona com a 

criaçào do Orçamento Sest, onde fai possivel verificar que a 

verba orçada chegava a ser maior do que no Orçamento Fiscal. 

Um outro problema gerado pela autonomia orçamentaria das 

empresas estatais foi a disputa pelos recursos que estas podiam 

alavancar principalmente no mercado financeiro internacional. 

Devido as facilidades de crédito a nivei internacional, 

as empresas estatais foram largamente utilizadas para captarem 

tais recursos que acabaram sendo desviados de seus objetivos 

iniciais, que seria o de financiar as pròprias empresas, 

(,e) Biasoto. G. ｾ ｴ ･ ｳ ･ e de doutorado a serdefendida n a Unicamp. 
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chegando, inclusive, a ser utilizado como instrumento de politica 

economica para o fechamento de Balanço de Pagamentos. 

Além disso, as empresas estatais repassavam os 

recursos captados para os Ministérios aos quais estavam 

submetidos, fazendo com que estes nao precisassem disputar 

arduamente os recursos a nivei do Orçamento Fiscal. 

Havia urna clara dificuldade em se determinar 

objetivamente para onde se dirigia o gasto publico. Isso se 

tornou patente com a ruptura do padrao de financiamento da 

economia na década de 80. Era impossivel medir corretamente o 

Déficit Publico e explicar o processo inflacionàrio pelo qual o 

pais vinha passando com o O.G.U. (Orçamento Gera! da Uniào) 

superavitàrio. 

Neste momento, ma1s do que urgentemente se fez 

necessario o rearranjo das contas publicas. Muito embora, tal 

necessidade jà houvesse sido identificada. 

Foram tomadas importantes medidas para alterar este 

embròlio das contas-publicas. Uma das principais medidas foi o 

congelamento da Conta-movimento (1986), visando acabar com 

a dupla autoridade monetaria. 
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O Banco Centrai foi reorganizado de forma a atender 

os objetivos para o qual fora criado com a Reforma Bancaria. As 

contas que este administrava eque tinham o carater de fomento, 

foram devidamente transferidas para o Tesouro Nacional, bem 

como a prerrogativa de emitir tltulos da divida publica foi 

revogada em 198 7. 

Desta forma, a atividade do Banco Centrai se 

restringiu a controlar os niveis monetarios da economia. 

Oeixando de lado as atribuiçoes de um banco de fomento e as 

funçoes que , na verdade, cabem ao Tesouro Nacional. 

A criaçao da Secretaria do Tesouro Nacional (1986) 

teve um papel importante na efetivaçào da mudança da 

institucionalidade orçamentaria, pois: "A transferència das 

contas de crédito e subsidios antes cursadas através dc 

Orçamento Monetario, passou a exigir decisoes que antes se 

vinculavam a outras esferas, o que possibilitou que num unico 

òrgao se concentrassem todas as despesas e recursos 

orçamentarios. ,(19
) 

("1
9
l Biasoto. G. -tese de doutorado a ser defendida n a Unicamp. 



Assim, a STN poderia identificar as reais 

necessidades de financiamento do Tesouro, dada a insuficiencia 

de recursos, e emitir titulos para cobrir as suas despesas. 

Ficando clara a necessidade de financiamento do Setor Publico. 

Estas reformas promovidas entre 1986 e 1988, foram 

devidamente sancionadas pela Constituiçào de 1988. Tendo o 

maior destaque para a unificaçào orçamentaria que procurou 

dar urna maior transparencia às Contas Publicas, além do fato 

do O.G.U. passar a sofrer alteraçiies pelos parlamentares. 

Talvez sem esta modificaçào nào seria possfvel trazer à tona a 

"Mafia do Orçamento", desmascarada em 1993, pois mesmo 

antes dos congressistas poderem alterar as verbas 

orçamentarias, todo o esquema jà estava montado, mas tinha 

curso no proprio Poder Executivo. Ou seja, mesmo antes de 

1988, os parlamentares, através de tecnoburocratas do governo 

que recebiam propinas para alterarem certas emendas do 

Orçamento, conseguiam verbas para interesses particulares. 



2.4. Nova Configuraçao Orçamentaria 

Com a Constituiçào de 1988, urna nova 

institucionalidade orçamentaria fai inaugurada. 

Criou-se o Plano Plurianual e a Lei de Diretrizes 

Orçamentarias. O primeiro, deveria conter as diretrizes de 

gastos e despesas continuados, sendo peça importante para o 

planejamento governamental, com prazo mais longa, e num 

sentido mais ampio. Ja a LDO deveria conter destinos dos 

gastos e despesas para a gestao seguinte, correspondendo a 

um periodo mais curto, no entanto, deveria ser condizente 

também com o Plano Plurianual. 

O Orçamento Geral da Uniào passou a contar o 

Orçamento Fiscal, das empresas estatais e da Seguridade 

Social. Anteriormente, somente o primeiro tramitava pelo 

Congresso, que agora pode controlar urna esfera de gastos 

maior, dando maior transparéncia, inclusive para a sociedade, 

dos destinos dos recursos disponiveis ao Setor Publico e 

condizentes com a direçao da politica econOmica por ete 

estabelecida. Deve-se ser ressaltado, no entanto, que o 



Congresso tem urna pequena margem para alterar o Orçamento 

proposto pelo Executivo. 

Embora tais modificaçòes tenham sodo 

importantissimas para o reordenamento das finanças pùblicas, 

existem ainda muitos aspectos que deixaram de ser tratados e m 

lei complementar, tais como: "finanças pùblicas, divida publica 

externa e interna, concessao de garantias pelas entidades, 

emissao e resgate de titulos da divida publica, exercicio 

financeiro, prazos e organizaçao das peças orçamentarias, 

planos e LDO e estabelecimento de normas de gestao financeira 

e patrimonial da administraçao direta e indireta, bem como 

condiçòes para a instituiçao de fundos."(2
0) . 

Mesmo com estas restriçòes que poderiam ter sido 

discutidas na Constituiçao, vale dizer que tais mudanças foram 

de enorme importància para as Contas Publicas, por se tentar 

eliminar o emaranhado das finanças publicas que foi se 

desenrolando ao longo das ultimas décadas. 

Portanto, as mudanças ocorridas no decorrer do 

tempo acabaram por distorcer as Finanças Pùblicas, nao se 

<
20

) Biasoto, G.- "A Nova lnstitucionalidade e o Orçamento da Uniào" Campìnas, mimeo, 
1990. 



podendo determinar com exatidào para onde os recursos 

pùblicos se dirigiam. Foi necessario que a ruptura do padrào de 

financiamento do Estado viesse à tona, para que urna maior 

clareza das atividades do Setor Pùblico passasse a ser exigida. 

Mas, mesmo com a identificaçao de todos esses problemas, 

ainda nào esté concluido o processo de ordenamento das 

Finanças Pùblicas que requer urna clareza sobre a inserçào e o 

papel do Estado na economia brasileira. 



3° Capitulo: Relaçòes presentes no Orçamento 

Monetario 

Este capitulo procura analisar de forma mais centrada 

as relaçòes presentes no Estado, cuja evoluçao acabou sendo 

distorcida com o tempo, de acordo com os interesses que 

estavam e m jogo dentro do aparelho estatal. 

Para fazer tal estudo, concentra-se a atençao sobre o 

Orçamento Monetario, mais especificamente sobre 3 pontos: 

Conselho Monetario Nacional; a estreita relaçao entra o Banco 

do Brasi!, Banco Centrai e Tesouro Nacional; o processo de 

estatizaçao da divida externa e sua relaçao com a divida interna. 

A anàlise dos tres pontos permite verificar como estes 

impactaram sobre o Orçamento Monetario e dificultaram a 

efetivaçao de certos objetivos de politica econòmica e 

atenderam a demanda de interesses especificos. 
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3.1. O Conselho Monetàrio Nacional 

O CMN foi criado com a Reforma Bancaria, pela Lei 

4595 de 31.12.64. Pois, no inicio da década de 60, nao havia 

nenhum òrgao capaz de administrar o Sistema Financeiro, o 

CMN fai gestado para suprir esta necessidade, tornando-se o 

responsavel pela formulaçao da politica monetària e crediticia. 

Além disso, "a ausencia de controles institucionais no 

que se refere às operaçòes financeiras havia se transformado 

em sério entrave à acumulaçao de capitai." r21 l 

De acordo com a Reforma Bancaria e Tributària, do 

começo do Regime Militar, o principal objetivo era facilitar a 

acumulaçao de capitai e eliminar os entraves a este. 

Vale ressaltar ainda, que a Reforma Bancaria que 

criou o CMN, tinha como objetivo determinar claramente e 

estabelecer atribuiçòes tanto para instituiçòes financeiras 

publicas como privadas. Cabendo ao CMN estabelecer normas 

regulatòrias para o funcionamento destas. (Z2J 

(
21

l GuimarSes, C. & Werneck Viana, M. L T. R "Pianejamento e centralizaçao decisòria: o 
Conselho Monetério Nacional e o Conselho de Desenvolvimento" in "A Origem da C rise­
Estado Autoritario e Planejamento no Brasi l .. - orgs. Lima Jr., O. B. de & Abranches, S. 
｟ _
Ｒ
ｾ ｾ ~Tavares, M.C. & Assis, J.C.- "O Grande salto para o caos: a economia politica e a 

politica econOmica do regime autoritario". Rio de Janeiro, J. Zahar Editora, 1990. 



O CMN foi peça fundamental para possibilitar a 

acumulaçào de capitai urna vez que o Mercado de Capitais 

existent" naquela época era muìto incipiente e 

desregulamentado. 

lnicialmente, o Conselho Monetario era composto por: 

* membros efetivos: Ministro da Fazenda (Presidente); 

Presidente do Banco do Brasil; Presidente do BNDE; seis 

membros nomeados pelo Presidente da Republica (devendo 

previamente serem aprovados pelo Senado. Destes ｳ ･ ｩ ｾ ~

membros, um seria nomeado Presidente do Banco Centrai e os 

outros tres dii·etores do mesmo. Estes membros tìnham dìreìto a 

voto. 

* membros nao efetivos: Ministros da Industria e 

Comércio e do Planejamento. Tais membros podìam partìcipar 

das reunioes, mas nao tinham direito a voto. 

Na sua concepçào originai, o CMN deveria apenas 

manipular os instrumentos monetarios. Mas, através de varias 

transformaçòes tanto na sua forma organìzacìonal, como nas 
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atribuiçòes que passou a ter, este òrgao se transformou no 

principal centro de decisao das diretrizes de politica economica, 

bem como se tornou seu maior executor. 

A primeira modificaçao ocorreu em 1967. E se tratou 

de um aumento no nùmero de membros que o Presidente 

poderia indicar para o CMN (passou a ser sete), aumentando, 

assim, o nùmero de diretores do Banco Centrai (cinco), todos 

" 1 
<! com direito a voto. 

Outra modificaçao ocorreu em 1969. Onde, além dos 

Ministros que jà participavam das reuniòes do Conselho, 

, ,· ,, 
passaram a integra-lo os Ministros da Agricultura e do lnterior. 

Os Ministros do Planejamento e da lndùstria e Comércio 

passaram a ter direito a voto, ocupando os cargos de primeiro e 

segundo vice-presidentes, respectivamente. 

Houve ainda urna modificaçao maior: "O Ministro da 

Fazenda podia convidar para reuniòes ministros de outras 

pastas, representantes de outras entidade pùblicas e 

privadas."(23l. 

(
23

) Guimaràes ,01& Werneck Viana, M.L.T., op.cit. 
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Acrescentou-se ainda outra modificaçao na atribuiçao 

do CMN que passou a tratar de assuntos variados que iam desde 

a politica de abastecimento nacional à discussào de politicas de 

proteçào a determinados segmentos da industria nacional. 

Esta alteraçao abriu um precedente muito importante, 

as reuniòes do CMN passaram a ser encontros inter-ministeriais, 

onde as mais variadas questòes eram tratadas. 

Assim, o Conselho passou a ser um "locus" de 

discussao de problemas de politica economica de forma 

generalizada e nao apenas de politica monetaria e crediticia. Um 

aspecto talvez pior, pois o CMN como òrgào normativa màximo 

do Sistema Financeiro detinha sob suas ordens os instrumentos 

necessàrios para a execuçao destas politicas. 

A liberaçào de recursos para determinados 

programas passou a ser determinado diretamente pelo 

Conselho, a nivei executivo. Tendo impacto sobre o Orçamento 

Monetario e contribuindo para obscurecer as contas pilblicas e 

os efetivos gastos do governo. 



No periodo em que Delfim Neto foi Ministro da 

Fazenda (68 a 73), o CMN foi um colegiado extremamente 

importante para o estabelecimento das politicas econòmicas. 

"O Conselho Monetario, subordinado integralmente ao 

Ministro da Fazenda, tornou-se a dòcil instancia homologatòria 

das decisòes deste, pela mera conveniencia de revesti-las de 

legitimidade num colegiado formai. O Orçamento Monetario jà 

vinha perdendo sua funçao de instrumento de contrale da moeda 

e do crédito, mas agora, crescentemente, se transforma numa 

das alavancas mais poderosas de intervençào direta do Estado 

na economia pela manipulaçao das linhas de fomento do Banco 

Centrai. "'
24

). 

Houve ainda outra alteraçao nos membros que 

compunham o Conselho: a partir de 72 passaram também a 

fazer parte deste, o Presidente do BNH e da Caixa Economica 

Federai. 

Criado com o objetivo inicial de controlar apenas a 

politica monetaria e crediticia, com o decorrer do tempo o CMN 

evoluiu para o posto de principal gestor e executor de politica 

(:2
4

! Tavares, M. C. & Assis, J. C., op. cii. 



economica, onde, devido as caracteristicas dos seus membros, 

os mais diversos assuntos eram trazidos à tona. Fugiu-se 

totalmente dos objetivos iniciais para os quais este òrgào fora 

inicialmente criado. 

Cabe salientar mais um aspecto, devido ao grande 

nùmero e diversidade de seus membros, urna decisao tomada 

em reuniao podia ter efeito quase imediato. Por exemplo: a 

necessidade de crédito agricola trazida pelo Ministro da 

Agricultura poderia ser prontamente atendida pelo Presidente 

do Banco do Brasi!, logo ap6s a reuniao do CMN, urna vez que 

ambos estavam presentes às discussoes. Tais reunioes sao, 

assim, importantes tanto para a determinaçao de necessidades, 

bem como para o seu pronto atendimento. 

O CMN foi, principalmente durante o periodo em que 

Delfim Neto foi Ministro da Fazenda, o principal 6rgào de decisao 

da politica economica a ser adotada pelo governo. Sendo, um 

6rgào de grande poder, inclusive como sustentaculo do Regime 

Militar, com a centralizaçào de decisoes sob a sua tutela. 



3.2. Relaçào entre Banco do Brasil, Banco Centrai e Tesouro 

Nacional 

3.2.1. Conta- Movimento 

A atuaçào do Banco do Brasil como autoridade 

monetaria e banco comercial ja havia sido identificada como um 

problema ha muito tempo. Tanto é que em 1945 criou-se a 

Sumoc (Superintendencia da Moeda e do Crédito), com o 

objetivo de se obter maior contrale sobre a emissào de moeda e 

sobre a concessào de crédito. 

Mas, tal medida nao chegou a eliminar a dupla 

atuaçào do Banco do Brasil que continuava a acumular vàrias 

funçòes. 

Nova tentativa de se obter maior contrale sobre a 

politica monetaria foi feita com as Reformas ocorridas no inicio 

do Regime Militar, onde criou-se o Banco Centrai do Brasil em 

substituiçào à Sumoc (embriào de um banco centrai). 

Porém, devido a sua recém criaçào e a 

impossibilidade deste assumir todas as funçòes de um banco 
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centrai, parte delas ficou a cargo do Banco do Brasil, que nao 

perdeu a sua funçao de autoridade monetaria e de agente do 

Tesouro Nacional, pois " ... permaneceu como depositario das 

reservas voluntarias dos bancos privados, bem como prestador 

do serviço de compensaçao de cheques do sistema e nivelando 

automaticamente suas reservas através da Conta-Movimento do 

Banco Centrai no Banco do Brasil o que lhe dava poder de 

emissao de moeda."'25l 

O Banco do Brasi! atuava como agente do T esouro 

Nacional por ser o responsàvel pela arrecadaçao de lmpostos e· 

pela execuçao do caixa do Tesouro. Além disso, era " ... executor 

de vàrias polfticas especiais do Banco Centrai, como preços 

agricolas e estoques reguladores."'26l 

Com este acumulo de funçoes, o Banco do Brasil 

tornou-se um importante agente do gasto publico e da politica 

economica do governo. 

A Conta-Movimento tornava a execuçao de qualquer 

meta monetaria totalmente inviàvel, pois o seu contrale nao se 

(2!ll Olive ira, J.C.- "Reordenamento Financeiro do Governo Federai: tmplantaçao da Lei 
Comptementar no 12". Brasilia, mimeo. 
(ZO) Biasoto, G. -tese de doutorado a ser defendida n a Unicamp. 



vinculava aos "tetos" estabelecidos no Orçamento Monetàrio. 

Tratava-se na realidade de "contas em aberto" com a chancela 

total do Banco Centrai à qualquer operaçào do Banco do Brasil, 

seja eia de empréstimos ao setor privado ou subsfdios. 

Esta conta-movimento foi congelada em 1986, e foi 

substituida por urna linha de crédito agricola junto ao Banco do 

Brasil. 

" o Banco do Brasil ao perder a conta-movimento, 

deixou de ser autoridade monetària, perdendo a faculdade de 

realizar operaçoes ativas a descoberto e ter as reservas 

compensadas automaticamente. Note-se que a conta-movimento 

era defendida pela burocracia do banco sendo sua grande fonte 

de lucros."<27l. 

3.2.2. Lei Complementar no 12 

O Banco Centrai, ao ser criado, incorporou também 

atividades distintas de urna Autoridade Monetària devido a 

(:.>
7) Biasoto, G. ｾ Ｂ ａ A Nova lnstitucfonalidade e o Orçamento Geral da Llllifi(/', G<1mpinas, 

mimeo, 1990. 



administraçao de fundos e programas de apoio a certos setores, 

numa tipica atividade de banco de fomento e devido a sua 

estreita relaçao com o Tesouro Nacional, através da Lei 

Complementar no 12. 

Como banco de fomento, o Banco Centrai ficou 

encarregado da administraçao de varios fundos e programas de 

apoio ao setor agropecuario; programas de crédito rural; 

cabendo-lhe a responsabilidade sobre fundos tais como; 

FUNAGRI; Fundo de Defesa de Produtos de Exportaçao (FDPG); 

Reserva Monetaria; Fundo de Desenvolvimento do Mercado de 

Capitais (FUCAMP), entre outros. Através destes fundos o Banco 

Centrai concedia crédito a vàrios seiores. 

Pela Lei Complementar no 12, o BC podia (com a 

autorizaçao do CMN) emitir titulos da divida pùblica mobiliaria 

tanto para fins de politica monetaria como para financiar 

dispendios extra-orçamentarios'281 
• Desta forma, o Banco 

Centrai assumiu a prerrogativa que pertencia ao Tesouro 

Nacional de emitir tftulos da divida pùblica. 

-------·-----

(ZS) Q). . J C •t 
1Ve1ra, . . • op. c1 . 



Esta lei complementar fez com que os limites 

anteriormente impostos para a emissao da divida publica fossem 

esquecidos e que os encargos da divida estivessem inclusos no 

proprio giro da divida sem passar pelo O.G.U .. 

"Dada a facilidade administrativa de financiamento 

desses gastos publicos pela via monetaria e da divida mobiliària 

permitida pela Lei Complementar no 12, o governo acomodava as 

demandas dos grupos de pressao ao mesmo tempo em que se 

evitava expor-se a urna eventual reaçao empresariai que 

inevitavelmente decorreria de um aumento da carga 

tr.b tà . .,(29) 
1 u raa. . 

A incorporaçao de atividades alheias a de um banco 

centrai stritu senso, e de um Orçamento Monetàrio com contas 

de caràter fiscal promoveu o esvaziamento do Orçamento Fiscal. 

Desmobilizando o Congresso e a sociedade de urna fiscalizaçao 

dos gastos publicos. 

Durante muitos anos, o Orçamento Fiscal se 

apresentou superavitàrio muito embora a inflaçao estivesse 

correndo solta. Nao se podia identificar claramente para onde 

(291 01. . J c •t 1Ve1ra, .. , op. c1 . 



corriam os gastos publicos. Estes problemas tornaram-se 

cruciais quando ocorreu a crise do padrào de financiamento do 

setor publico e a transparencia das contas publicas se fez 

necessario para identificar as fontes do déficit publico. 

3.2.3. Moeda lndexada 

Aiém das estranhas relaçoes entre as autoridades 

monetarias que se desenvolveu ao longo do tempo, ha um outro 

fator que impossibilita a execuçào de urna politica monetària: a 

existencia da moeda indexada. 

Podemos definir a moeda indexada como sendo 

aquela em que tem parte do seu componente como M1 e outra 

parte como M2, M3 ou M4. Ou melhor, sào as aplicaçoes no FAF, 

Fundoes e etc, que tem remuneraçào por dia, tendo um poder 

liberatòrio que caracteriza a moeda, mas também paga juros, o 

que caracteriza urna aplicaçào financeira. 

A evoluçào da Moeda lndexada esta diretamente 

ligada a evoluçào do Sistema Financeiro no Brasi!, que devido a 



sua fragilidade teve sempre que contar com as garantias do 

Banco Centrai para o seu desenvolvimento. 

O Banco Centrai sempre manteve um acordo informai 

com o Sistema Financeiro para minimizar os riscos e assegurar 

os lucros do setor. Um destes mecanismos é a zeragem 

automatica, onde o Banco Centrai se encarrega de comprar 

parte da carteira de titulos de urna instituiçao financeira que nao 

conseguiu se financiar no mercado. lsto se dà no fim do dia, na 

mesa de operaçao de open do Banco Centrai que paga urna taxa 

igual àquela que esta sendo praticada no mercado. 

Este compromisso de zeragem automatica, torna a 

politica monetaria totalmente ineficaz, urna vez que a demanda 

por moeda é totalmente endogena e o BC nào consegue alterar o 

lado real da economia pelo contrale das reservas bancàrias. 

Vale lembrar ainda, que ha um outro aspecto da 

politica monetaria que devido a existència da moeda indexada, 

torna tal politica altamente viesada: 

"Em condiçòes normais, o aumento de JUros 

provocado pela contraçào das reservas bancàrias por meio da 

venda de um quantidade adicional de titulos publicos leva a urna 



queda nos preços dos ativos financeiros existentes no mercado" 

lsto provoca uma reduçao na riqueza dos consumidores e uma 

consequente reduçao do consumo. No contexto da moeda 

indexada isto nlio é verdade, pois os ativos financeiros estao 

indexados à taxa de juros por dia. Um aumento no custo do Over 

provoca, ao contrario, um aumento da riqueza dos consumidores 

e pode ser um estimulo adicional à compra de bens e serviços" 

No caso brasileiro, em que o grande devedor é o Estado, este 

processo implica um aumento do déficit pùblico, tendo portanto 

um efeito oposto ao objetivo buscado pela Autoridade 

Monetaria". (ao) 

A utilizaçao de titulos pùblicos pam lastrear 

operaçoes de curtissimo prazo e dar sustentabilidade ao 

Sistema Financeiro, acabam por impactar diretamente no 

Orçamento Monetario onde a emisslio de titulos e moeda 

acabam por ultrapassar as necessidades de financiamento dos 

gastos pùblicos de origem fiscal e acabam por ser cruciais para 

a sustentaçao do Mercado Financeiro. 

''"""'"--' ··-- Ｍ Ｍ ｾ ~

<a.o) Mendonça de Barros, L. ｃ Ｎ ｾ ~ "A Moeda lndexada: Urna Experiència Brasileira". Revista 
do lnstituto de Economia da Unicamp. Campinas.1993. 



3.3. Divida Externa e Interna 

3.3.1. Estatizaçao da Divida Externa 

Durante os anos 60 e 70, se recorreu constantemente 

ao endividamento externo como forma de financiar os planos de 

crescimento estabelecidos pelo Estado. O crédito externo neste 

periodo, era abundante e barato e mesmo se houvesse recursos 

internos, a facilidade em se obter recursos no exterior eram tao 

mais atraentes que se optou seguidas vezes por este 

mecamsmo. 

Devido ao monopolio do cambio pelo Banco Centrai 

todas as operaçòes em moeda estrangeira passavam por este e 

nao era possivel fazer operaçòes dentro do pais com moeda 

estrangeira. Por isso foram criados mecanismos que estimulam 

a captaçao de recursos externos e validavam sua passagem 

pelo BC. Tais mecanismos eram: a Lei 4131 regulamentada em 

1964, que permitiu a captaçao de recursos no exterior 

diretamente por empresas privadas e publicas e a Resoluçao 63 



de 1967 que permitiu que os bancos captassem no exterior e 

repassem para o mercado interno com prazos diferenciados. 

Durante os anos 60, as empresas privadas foram as 

grandes captadoras de recursos externos. Ja nos anos 70, 

devido a instabilidade do mercado internacional pelo aumento 

dos preços do petròleo, as empresas privadas se tornaram mais 

cautelosas quanto ao endividamento externo por correrem 

riscos de urna mudança brusca na taxa de cambio que teria 

impacto direto sobre a divida contrafda. 

O choque do petròleo deixou todos os pafses 

dependentes desta matéria-prima com sérios problemas de 

desequflibrio no Balanço de Pagamentos, tornando urgente o 

seu ajuste. O Brasil, em piena crise, optou por um plano de 

crescimento muito ambicioso, o Il PND (1974), a despeito de um 

plano de ajustamento do Balanço de Pagamentos. O Il PND era 

um plano audacioso, pois visava terminar o processo de 

substituiçào de importaçòes, constituindo as industrias de 

insumo basico, no topo da piramide industriai. 

As empresas estatais foram lançadas num intenso 

processo de endividamento externo por serem as grandes 



implementadoras do Il PND. Além disso, devido ao desequillbrio 

do Balanço de Pagamentos, usava-se as grandes empresas 

estatais, com bons créditos no exterior, para captarem recursos 

para fechar o Balanço. 

As empresas estatais foram praticamente jogadas no 

mercado internacional ao terem seus créditos internos bastante 

reduzidos e por praticarem tarifas abaixo das necessarias para 

se autofinanciarem. 

O ònus da crise passou a ser assumido pelo setor 

pùblico, na medida em que utilizava suas empresas estatais 

como instrumento de politica econòmica, captando recursos no 

exterior para o fechamento do Balanço de Pagamentos e por 

praticarem tarifas "subsidiadas" dando um enorme incentivo às 

empresas privadas, que assim tinham seus custos bastante 

reduzidos. 

"Neste contexto, ante a dificuldade de se dirimirem os 

conflitos e se dividirem as perdas entre os setores empresariais 

a resultante foi, de um lado, urna violenta compressào salariale, 

de outro, um movimento de 'privatizaçao do setor pùb!ico', com 

os interesses privados lutando através do aparato estatal pela 



manutençao de suas margens de lucro e vantagens 

institucionais. "<3 '> 

O processo de estatizaçao da divida é um outro 

exemplo da socializaçao do ònus da crise. 

Os ORME (Depòsitos Registrados em Moeda 

Estrangeira) foram sancionados pela Circular 230, que 

"autorizou os bancos a depositarem no Banco Centrai como 

alternativa à aplicaçao em titulos publicos as parcelas de 

recursos captadas no exterior e nao aplicados"(32
) e pela 

Resoluçao 432, que permitiu que as empresas repassassem 

suas dividas para o BC. 

Estes mecanismos "funcionavam como hedge para os 

tomadores de créditos externos à medida que lhes permitia, a 

qualquer momento, transferir sua divida externa para o Banco 

Centrai, realizando depòsitos em moeda nacional que seriam 

registrados em moeda estrangeira."(33>. 

("11 Affonso, R. "A ruptura do padrao de financiamento do setor pùblica e a c rise do 

planejamento no Brasi l nos anos 80" in Planejamento e Politìcas POblicas. Brasilia, lpea, 
dez/1990. 
(
321 Lundenberg & Castro, L. P. -"Dee equilibrio do Setor Pùblico e seu lmpacto sobre o 
Orçamento Monetario" in "Oéficit Pùblico Brasileiro: Politica Pùblica e Ajuste Estrutural", 
Lozardo, e orgs. Rio de Janeiro, P az e Terra,1987. 
Ｈ ｬ ｩ ｾ ｊ J Oliveira, F. A. & Biasoto, G .• op.cit. 
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Os ORME cresceram acentuadamente antes da 

maxidesvalorizaçao cambiai de 30% realizada pelo enti'io 

Ministro da Fazenda: Delfim Netto, em dezembro de 1979.(34
) . 

Em 1983, às vésperas de urna nova maxidesvalorizaçi'io cambia' 

os ORME crescem 49,6%. (as) 

Se por um lado, a maxi concedeu um enorme beneficio 

aos exportadores, de outro lado, onerou os endividados em 

moeda estrangeira, que no caso era o setor publico. Durante a 

década de 70 e 80, o Estado assumiu quase a totalidade da 

divida externa que se tornou urna obrigaçao ainda mais pesada 

pelo aumento das taxas de juros internacionais a partir de 19 79. 

"Em 1974, apenas 20% da divida externa toial liquida 

eram de responsabilidade do setor publico. À medida porém, 

que as condiçòes financeiras externas e as relaçòes de troca do 

pais se deterioram, a divida externa foi progressivamente 

transferida ao setor publico, que a partir de 1986 passa a deter 

cerca de 80% da divida externa total"(36
). 

Ｈ ( Ｔ Ｑ 1 Ver Tavares, M.C. &Assis, J.C., op.cit. 
(a.sJ Biasoto, G. R "Endividamento Externo e Desequilfbrio Financeiro do Setor PUblico na 
Primeira Metade dos Anos Oitenta". Campinas, IE/UNICAMP, 1988. 
(
361 Bontempo, H. C. R "Transferéncias externas e financiamento do governo federai e 
autoridades monetérias".ln Pesquisa e Planejamento EconOmico, Brasilia,lpea, abr/1986. 



Com a morat6ria do México em 1982, rompeu-se 

definitivamente o padrao de financiamento do setor publico com 

a cessaçao quase completa do crédito externo. A partir dai, o 

Estado como maior detentor da divida iniciou o processo de 

reescalonamento da divida e o pagamento das taxas de juros. 

Foi criado junto ao Banco Centrai urna conta 

denominada "Dep6sito de Projetos" onde estavam depositados 

recursos concedidos ao Brasil pelos bancos credores e sem 

tomadores finais definidos. 

Esta conta fazia parte do passivo do Banco Centrai e o 

banco credor ao receber o pagamento de parte da divida, 

depositava tais recursos junto ao BC para fazer o "Reelending", 

ou seja, o reempréstimos destes recursos. 

Para obter a liberalizaçao dos recursos depositados 

nesta conta era necessario a obtençao de avais do Tesouro 

Nacional (Aviso GB 588) para a concessào de crédito à 

entidades do setor publico. Além disso, através do Aviso MF 30 

podiam ser concedidos empréstimos-ponte à entidades pùblicas 

que por algum motivo nào haviam conseguido a liberaçào de 

recursos. 



Podemos sintetizar o fato de que o Brasi1, nas 

décadas de 50 e 60, foi importador de externos, a partir dos 

anos 70, passou a ser exportador, transferindo recursos 

liquidos ao exterior, na forma de pagamentos de juros da divida. 

Estes vàrios mecanismos instituidos pelo governo 

asseguraram o processo de ajustamento do setor privado aos 

novos condicionantes do cenario internacional, enquanto o setor 

publico se desajustava assumindo o ònus da crise. 

3.3.2. Comportamento da Divida Publica 

Como jà foi dito anteriormente as ORTNs foram 

criadas 

com a Reforma Financeira e no periodo imediato da sua criaçao 

nao foram utilizados para financiar o setor publico. Isso se deveu 

ao fato de que neste mesmo periodo, ocorrera urna Reforma 

Tributaria que permitiu o incremento da Receita. Havia também 

crédito externo em abundància. 



A divida publica era utilizada para amortecer o 

impacto expansionista pelo aumento das reservas 

internacionais. Devido ao monopolio do cambio pertencente ao 

Banco Centrai, a massa de recursos obtidos no exterior passava 

necessariamente por este que trocava dòlares por cruzeiros. 

Para evitar a expansao monetaria além dos limites desejados, 

este compensava tal efeito com a colocaçao de titulos da divida 

publica. 

Posteriormente, ja na década de 70, devido a 

instabilidade gerada pelo aumento da inflaçao e a descrença nas 

operaçòes do governo, os titulos da divida publica passaram a 

lastrear cada vez mais operaçòes de curto prazo e ofertando 

taxas de juros cada vez maiores, aumentando ainda mais os 

encargos do setor publico com a divida mobiliaria interna. 

Com a ruptura do crédito externo, o endividamento 

interno mostrou-se como soluçao para o pagamento dos juros 

externos: 

"O governo centrai, ao nao dispor de recursos para 

adquirir as divisas necessarias ao pagamento de sua divida 
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externa, financia essas despesas através do aumento da Base 

Monetaria e/ou da colocaçao liquida de titulos". '37J 

Niio é sò a colocaçiio de titulos da divida publica que 

impactou sobre o setor publico, existiu o fato de que estes 

passaram a ser ofertados cada vez mais com taxas de juros mais 

altas, fazenda aumentar as pressòes inflacionàrias. 

Assim, niio era o montante da divida interna que 

chamava a atençiio, era na verdade, o fato desta estar atrelada 

à operaçòes de curtissimo prazo: 

" ... o caràter critico da divida mobiliari a niio reside 

tanto na sua magnitude absoluta (significativamente inferior à de 

vàrios paises desenvolvidos), mas na sua extrema liquidez de 

curtissimo prazo. De fato, sendo indexada ao overnight, o seu 

estoque inteiro é contaminado a cada mudança na politica de 

juros do Banco Centrai, com efeitos fortemente instabilizadores 

sobre a economia como um todo. "'36l 

A utilizaçao da divida interna publica para financiar o 

pagamento de juros da divida externa fez com que estes tltulos 

fosse m ofertados a taxas de juros cada vez mais altas e a prazos 

(a7) t G . Bon empo, H. . , op.crt. 
136l Aff R ·t onso, . , op.cr . 



menores. lsto fez com que aumentasse a velocidade de 

circulaçào da moeda, gerando pressèies inflacionarias, 

amarrando um instrumental de politica economica e 

restringindo a retomada do crescimento. 

Tanto o processo de estatizaçào da divida externa, 

quanto a utilizaçào do instrumental da divida interna foram 

utilizados para sustentar a atividade economica e o setor 

privado, custando por outro lado o aprofundamento da crise do 

Setor Pùblico, ja expresso nas conturbadas contas pùblicas. 



3.4. Conclusao 

A estatizaçiio da divida e)(terna, que deu a 

possibilidade do setor privado repassar grande parte desta ao 

setor pùblico, garantiu o ajustamento patrimonial do primeiro e 

promoveu um total desajuste nas contas patrimoniais do 

segundo. De grande devedor, na década de 50 e 60, este passou 

a ser credor do setor pùblico na década de 80. 

Os intrumentos de "hegde", como os Depòsitos 

Registrados em Moeda Estrangeira, o overnight com claùsula de 

inde)(açao cambiai, entre outros, permitiram ao setor privado 

escapar de um enorme problema, que se verificou na década de 

80, quando e)(plodem as ta)(as de juros internacionais. Os 

grandes devedores se veém diante de um enorme problema que 

era renegociar as formas de pagamento da divida anteriormente 

contraida. 

O setor pùblico acabou sendo o responsavel pelas 

negociaçòes do pagamento da divida e)(terna que se seguiram 

durante toda a década de 80. Assumiu tal papel, sacrificando as 

contas pùblicas e mesmo a credibilidade do Estado, para 



sustentar a atividade economica e impedir que que o setor 

privado "quebra-se". 

Além disso, a utilizaçao da divida publica para lastrear 

operaçòes financeiras de prazos cada vez mais curtos, serviu 

para impedir a fuga da moeda para fora do pafs. Num primeiro 

momento, retardou o processo hiperinflacionario que se 

apresenta quando a moeda perde inteiramente a sua funçao de 

reserva de valor. Assim, o processo de dolarizaçào sempre foi 

adiado devido a existéncia da moeda indexada. 

A moeda indexada, nada mais é do que a moeda 

lastreada em titulos da divida publica, cuja administraçao fica a 

cargo do CMN que coordena sua colocaçao no mercado. O 

CMN, tem em suas maos um instrumental poderoso, mas ao 

mesmo tempo limitado, pois sendo a divida publica o 

sustentaculo do pròprio valor da moeda brasileira fica dificil 

encontrar urna medida ideai para arbitrar os verdadeiros 

objetivos da politica economica. 

O fato de existirem contas de carater fiscal no 

Orçamento Monetario e do Banco Centrai, Banco do Brasi! e 
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Tesouro Nacional terem contas lnter-ligadas, fez com que niio 

houvesse clareza no direcionamento do gasto publico. 

O Banco Centrai podia emitir titulos da divida pùblica 

em nome do Tesouro Nacional, desta forma, muitas vezes estes 

foram emitidos para financiar as pr6prias atividades do Banco 

Centrai ao invés de financiar as atividades de carater fiscal do 

Tesouro Nacional. 

A exist€mcia da Conta-Movimento entre o Banco do 

Brasil e o Banco Centrai abriu urna prerrogativa ao primeiro de 

atuar como autoridade monetaria, podendo emitir moeda de 

forma descontrolada e sem obedecer as diretrizes do governo 

centrai. 

Esta difìculdade em estabelecer as reais atribuiçòes 

do Banco Centrai, Banco do Brasile do Tesouro Nacional, deram 

margem a um descontrole sobre as atividades destes 6rgiios, 

inclusive, tornando ineficazes qualquer medida de politica 

monetaria, crediticia e fiscal, urna vez que niio havia 

determinaçiio correta do destino do gasto publico. 

Portanto, somado as dificuldades de administraçiio 

das contas publicas, veio o rompimento total destas, com o 



processo de estatizaçào da divida externa e a necessidade de 

administrar a divida publica. 



CONCLUSQES 

A montagem do Estado do pacto Desenvolvimentista 

deu instrumentos para que fossem realizadas politicas em 

beneficio do setor prìvado. 

A forma institucional composta pelo CMN, Orçamento 

Monetario, Contas do Tesouro, Divida Externa e Interna, Banco 

do Brasil e Banco Centrai viabilizaram o salvamento patrimonial 

do setor privado e o bloqueio à fuga da moeda para o exterior. O 

Estado através destes instrumentos conseguiu socializar os 

prejuizos da crise, sacrificando de suas pròprias contas. 

O Estado montado na década de 30, que tìnha 

objetivos modernìzantes e de desenvolvìmento, chegou a 

década de 80, totalmente esgotado, tanto as contas publìcas, 

quanto os instrumentais criados durante todo este periodo se 

viram distorcidas dos objetivos para os quaìs havìam sido 

criados. 

O Estado se tornou imenso a medida que foram 

passando os anos, muito embora, tivesse sempre presente a 

lògica de sustentaçào do setor privado. Mas a grande estrutura 



estatal, se revelou no momento de crise , como inteiramente 

fràgil, incapaz de coordenar as atividades existentes dentro de 

seu pròprio aparelho. 

Desde a década de 30, até o presente momento, o 

Estado Brasileiro sempre atendeu a logica de sustentaçao do 

setor privado, tornando para si as conseqiiencias de tal lògica. A 

crise de financiamento do setor publico é a extrapolaçao de tal 

logica, poas culmina na total ruptura do Estado 

Desenvolvimentista. 
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