
TCC/UNICAMP 
Si38p 
IE/801 

ADRIANO PEREIRA RUBIM SILVA 

11111111111 
1290000601 elE 

TCC/UNICAMP Si3Bp 

"O F'L{\1~0 HETEFWDOXO DE DELF I 11 I~ETTO" 

UNIVERSIDADE ESTADUAL DE CAHF'INAS 

i993 





AGRADECIMENlOS 

ao grande a111igo Roberto Bat1sta, sen1 o qtlal ~--

pacJ.Pncla; a (1na1s de cruatro anos de 



. · . .! 

Jr1t r C)du.ç:Ao. 

······ · .. !· .. : 

.1•.! 



,j(:n"ti c~ d.:.:-:· l.lnt p, n•. r.-::·<,::;n ··: 

f t:"\,' r:··:· r C) d c: ::·:,_ li 
L 

l :J ::). "5 u. p () :i (_; b f·: ·::, c[ ~J I n d f·: (:•. p (·::· i i '·· :.:· I;~· .. '··· I .. I I .. (·:· 

H::"!.. r· :i. o Hr: .. ~n ·~"":i. que 

+ ::.\ t () ·;; 1 no de:· ll"it[:i(J( tnln:t·:::.trc .. 

!
··· ... ! .. ... 
:· :;;.!_ 1;.:" 



D 

Cl f.: 

um mov:i.m(~·nto 

geral, Clljo parlo de fu11do é o esgota1nento 

alner·icnno, o qual doln:Í.IlOU o cenário mLtndial desde o pcis-guerra. l'al 

uma estrutura industrial 

bens de consumo dur·áveis e bens c~e capital Estes s~o produzidos e1n 

linhas de produçáo ·~t.lE nao podem sc1· facilmente 

alteradas (siob pena de se ter que 1ncorrer· 

capital) com base r1os 1nst11nos derivados do petróleo c no~::- mct;.li~; 

f~r·1··cJsos, dentre outr·os. 

no~~) ccntr·z:t:i.~:~, onde 

:nvcstj.n1cntos passam a co11tar· COIII 

q::lnho·:; (jc produtivida,je, dado o c·:;got:alll(?nto tcci·luló~J:lco_. 

pE·r dc·m 1mpu J' J·: .. () uma '~U~-, 

:Ln·;:;t ~A 1 a 1 O~JO no comc;_o 



[U(t 1 que 

c: r· c· se :í.mc::n to :::1. d (-;:-~;;p c-~ i t: o d t""- do prÓPl"lO 

o pc~r-Jociu, '·/lVC' U.IYI C: r- c-e:; c: liYIC: 1"1 ·::: D 

cc'n'ti":.J(10 b:.':l.·~;ic::,\mc-:nt(-? 1 pelo 1~':'tclo 

C urt::.t.llnO C! C 

classe m0dia/alta, do 

F' c 1 o 

m.J.i.s obt in h~). 1:or1s:igo necessidades 

c r r:·;:; c E· n t c· .. :;; u c:· como pr:::·ti .. Ó'íEO C f't:::i"i"O I () que 

pbcneficios ao Brasil na 1ncd:í.da em qLlE possibilitava-lhe :importa1·· o 

(produtos intermediários 

capital) -::.:.em grande endividamento Com 

c·Feito, S(~· i ITIP Oi" t aç: ()e·;; C i" (:::'SC i ~':\IYl CC l)f') ÓITil C O 

cxportaç5es també1n o faziam~ impedindo desequilíbrios cambiais. 

o crescimento dentro do velho pal·adigma vci·ificado nos países 

capitalista~~ centrais, no entanto, encontrou SEUS 1iiTiitES EITI j_973, 

conr a cr1~;c do p(-?trólc-o. 

c 1 c··vaç.()c~~- clcpr· :im:t.u l"(·?ntab:t.l :i.di;;;.dE das 

~:\ nJ'-..It.l l'illlnci:t:::til p\"0'-~1 Dcando l.l!Ha -Fot--te re-cE·:-~.>.:~;·.-to. 

n~Js .u::~.:;, 

CO IH 



também :::1.bai><o 

pr·ndu.t oc. D E, por·t ttnt o, 

do d D~; 

H r· a<:; 1 1 

ele F.-:;.-:p 1 od em. r:· :i. n '''"i. mcn \:c os J t.t r· o:;~ do~:; 

n-('~':t·:::.i1, de· um 

E·nt::anto, futu.rn~ 

·i.:npJ:::tnf:::Jndo um pl~·:\no quE· 1'1"1:::\ no~;~ 

ter·lfi(JS de be11s i11ter·mediár1os, 

cap:i.t:~:tl ~3 i mp 1 E·~:..mt:·n t: c: i 1~ íamo;;;. n (-:-~SS(':-;5 no::; 

+az(-2-l" <'0!.::: eles relac1onadas. 

Complet:arian1os a matriz industrial nos tornaríamos, em 

pottco tempo, a mais nova potincia mundial. 

Os 1nilitarcs e seus assessores, sonhand(J com esse salto puseram 

c·n1 pr:c·:·~t: :i.c~:t 1.\l'il bloco d(::..· :i.nvr:~~t im(-::nto~:;. pesados, em total disson~nc1a 

o setor pr1vado nacional EstE j{:Í_ 

,··:-
·-~ I o fal·iam cedo ou tarde~ mc:s;mo que na.o 

hutt'-/C-·i:_.~::c a cr·1~:'-f~ do I~:~to s.e 

clevadissiiiiOS níve:i~; c~c illvcsi:inlcl·lto 

C" I" I f J IH ~:.(-: como um ::=.ob1 t::·l n \-'c-::~t i mcn to, l __ tm 

n :í. v c l d (-:- 1 n '-.'C-::~; t: :i.mc:..·n to t: ::-.\1 que c r· 1 ou 

(no JO~!o entre 



p r CJC f:.'::.~:~o de' 1 r1 t c:·rl ~::.::-:1. c.'><p;::\n · ;;-.i"r) 

d:o:, (;:~conom:J.:cJ) l(1:i <_::, C: <ôtP<).C :Í. d ~-:td c~::, n J 'v' c:· "Í. -~-:, d c:· 

U Govc:rno 

n u.rn mom1 :·n t: o 

tI til 1.· d(-: t c· r· :l or·i·."tm, 1.-:·:li"1 t cr·mu~:; t:L:::.:tc.o·::; 

() que 

··di r c-:: c :i. on ad D '' ob t: :i. do t: e::..,;e 

da b:c:ll:::\nç:<:·l 

·· ·::; p ~~ e~).d ·::; ·· 

t)uscavarrt altcrr1ativas ele 

t) 

no-::; 

haiJ<tJ·:; 

ano-:;:. de· 

o·:; 

v:::\1or·:i.z.aç:~·:\o, ou 

74 

f·~n di~ .. :i. d :.1mc:·n to p o~;;s i b i 1 i t: a 1 .. impol""t ac.:(5cs 

1 1 :·c o r~- cn t: c·:; d ci· -F :L c: :i. t :::. 

o que-:: 

f'?nlí :!. \/i d:::\men to po·c quE não int (-:-~r namF:~nt 12} canais 

financiatTtento mais vantajosos qt1c os externos e taml:1ém porque havia 

cspac;:o par·a no Juro~; 

:c1p 1 i c ando no mc~\-C<":\do -tinanceir·o 

cxrortaç5es cobriam 

c:strutura f1nanccira ta 1 que E:;t imulava 

(Dav:i.do-ff) 

!-..!o pc)r·tônto, hi;\ o crt·:::·<: .. cJ.!TI(·:nto d::;\ div1d2. CDtTIU 

um c:resc:tment:o :i.mpo~;to do Chl 

des~:~1.nton1a co1n os dcrr1aJ.s pa1scs c:apitalJ.~;ta~-

f:'?:.;~ (O Cll.lE dü clc~va. üc·::;·:,--· rnodo. ·-~- !:"" 
; .. J o 

D.O l"ll\.lt:_-1 



1 d 1 

mele) j_J1c1usive ela c:o11tcnt:ão de preço dos set.ts produto~:~, o que 1he~:; 

o (j impcr·~1t: :i.'·lD do prob lc·11!~} 

cur·tu 

constantes do II PND, isso, acabou cria11do um cír·cu.Io 

\':I.C:I.O:'.i-0 O:.:jUE:" ~\P r· :l ::; 1 on ou E~c:onorn:La ,· c> '7 C) 
]. ' • ' I qt.t~:\n c1 o 

Delfim l~eto te1·1tou J-ompê··lo se1n stAcesso. 

dcs~~E circulo v1ciosc> abrangia as dívidas externa e 

interna, os gastos do gove1·no c a inflaçio. Com os juros elevados 

lado entravam efetivatnente recursos externos 

ao nosso balanço de 

pagamentos. No e11tanto, cie elevar as r· t:? ·~-. (.;.' r· v a ~:; 

b a ·:;E: monetitr·la obr"19d.'v'a D 

ÇtCJ\/er·no, tcrncndo ef"c:lto~:. ].nflac:i.DrJár .i.os, a colocar títulos 

n O'v'~':\ITICn tE de· 

GiJ~; patamares d(JS JLtr·u~ 

pÜ!)l:Í.c-2. ·:;(-:: t or-naiTI c on ~;;i d c:-:· r:·~- \'C 1·::..} 

rt-:vc i :_,r bz~~--l <:\nt (-:-: 

pot:c:nc:i.ttli;::~:::t.m um:::~ tr·:::\n~;-~c-1·::-::·nc.ta do-:;; r(_·cu.l-so·:~ do-:::. 



c:· ele r 1~:~cu C:DITI ~:;oh,. c· 

:i.nf1::\çiXo ( +u<.J:). da. l1 qu.:i.dc~:-:) t01"1"'1d o::, 

-::. c-~n do mf:·:::.mu·:::. CU.::.-(: U ::-l .. , 

De11u-;_:~;:u, dc.-ntro de u.m :::, ::. :::. t (-::· 1n ~-:'t d c:· 

pode· obter· no mc:·f c .-t(iCJ ·\ JnD.I-JC:(-:-:·:i.ro 

setl!i j_nvc~~tilnCI'ltos prodlitivo~;. O resultado 

rentabilidade. Os Juro·::; 

11at:ure~~a te11dente 

u1.1 n1· no::~ neut r-<, J. iz<:dcc:. r·cduc;:ão 

elevaçio d!lS jliros. Nos j u ~-o·:; c· 1 c.- ... ;ad o.:) I 

ll5Cl clelXClU dP haver cresc1mento considerivel do PIB, o que 1.111pcclill 

demanda pudessem cont el~ se 

mant C'·.'E (-;:·m P<J-1. :-~ ntd·r c>:-. t·urno de ()0 ano.· 

semestre de 79 1 quando se elevou forte1nentc. 

r·c<:;ul t <o< ciO da r:Lg:i.dct.: JLt1·o·;:; r~ uma 

do govE-~i-no, que-::: t inh:::t 

taxa de juro~;. Neste processo~ iniciado r1a segunda IIICd~dE dos a11os 

POl"i:~c-,·ilü 1 um 

HtCll'iCli:.\i-1~-:t, () qU<:\1 .• de· U!H HIOCIO f:_!(-;:•)"(":\1 



(/.u~~~nto i":"\ 

c c~ l" t: o·:;; c:.-~c:nnDml<":"!., como 

:, 1 111 · .ul1 

de :tn\IC·~::.t 1mcnto~:. t111ham JJOr rrtotivaçâo o 

I~:; t D 

l"Cdu:t::i.J .. l mu.:Lto 

fin:::i1mc·ntc·, POl" 

de :i.ncEnt i•-.Jos 

;:~ub-::~:ídio::~. todo;:~ t'S':-t·>· c1cmrnto~:~ aum(-:~nta\/:C":\ITl ou o gasto corrente ou 

o c~~,t:oquc de d :L '·/ i d ~-:t ·:; do pÜblico. Reve 1 a ·-se, u.m :a_ 

fi~;(::al elo governo na -s~f:~gundct ITI(·?t ad E· dOS 

ucr-:.~-,;, ~ , .. 

man u t en ç: ~-~o do~; n:L ... ,ci~; elevado·::- de Cl t::SC::t.IYI(-?ritO. CrJmo em todo o 

munuo, ::-:tc:abou POr lffiPDY --::;E Z:\ql.l1 

'':::.\:op ~1nd 90 Há, no el·ltanto, tJRl distintivo: 

de /4 a 76 l··estrj.nglu o seu crescimento, o Brasil de modo cJriglnal 

(] que O 'i F:' VOU Pl"OblE'ITiétS o r:: 

p~gamcnt:o nos anos scgtlll'ltC .. ,, em (~tlc, ~~o 



70, bastant~ ~xpostos ao qu~ v1esse a ocorrer no 111ercado f1nancc1ro 

:i. nt c· i" n ~)C :i. on ;_':!. 1 

p(-::.-r·Judo 

de C:: !'i ::-; () 

\~ 

j_lHF,UlsiDfl~tr () pr·cJJCtE:) de cr·es(::ilnC!'ltO C COITIP1Crrlcnt0~-~0 de !'lO~;~;a b~l 

i ndu.~:;.t r· i~-:\ 1 

E-:·mcr·9E'nt E .. c: orno quer· J.~:tril 

(h:: de 7b) 

JlDrtant:o, !'lO lnDITicnto f::rr·ado, d(-:-: modo qLlE, qt.~::':\ndo ~-:\:S c un di ç: bc;··;:~ d c:: 

flnai1Cia1Tientc, fora1n um PCltlCO mclhor~das ja II(JS asfixiava um estoque 

d E' d :L '·/ :i. d ::~. líquida, descontada~ 

bj.1h5es (1976) e LJS$ 24 bi1~,6es (1977) 

~~~o des(:onsidcrando impor t ân c i :::•. do 

ecot1om1a brasilc1ra por· seus dir·:i.gr:ntE~:; nos 

qua1s resultaram em p (.;-;r í od o·:;; cre~;citTIE'nto 

cntr·ecor·t<:ito;::. por moment o•:; de conforme 

descrito; é indisr,erts~ve1 destacar o ElemEnto que, segundo lN:i.l·:;on 

pano dt: fundo ITIDV llliCIH ()C,: [) 

esgotatttento do parad1gma tect·tolcigico amer1cano. 

'· . !_ z_;,, i 1 .. ) B1··as11 efettJado~; na segLtnda 

meta(ic dos ano~ 70 

(_. nt t(?CrJUi(l~lJ CD Fr1 qu;:.;.n tu :' ~ .. 



1.: c:: c no l ó9 :i cu () cl :1 -::;pc-::r1d :i_;:-"t 

c:· n c l 9 1 ~":l. ·::~ :Í.IiciU.;;\:1 i.a1 

c:h;.Jncc· 

c um c:·><c·r·c:tc:to d (-::· 1 i 'v' r c:· 

c:-m mo 1 d .:-:-_--::· 

~:\no::~ . 

(jessas inadcquaç5es est:rutura:ts 1 (J que 

' '""I +I 
·- C 1 ..:-1.1~ I 06/7'? elo 

b::<1anço de qua 1 ~;; se pode verifica1· 

cvo1ll~5o dc~~favor·~vel de nossas r·eser·vas cambiais (j_2/78 - lJS$ 1118 

b i 1 h(:)(-:-··:::.·' Q.16/?'9 US$ C) Ci 
i J •.J I .. 1 . '" . :>:t hoe~;) O d j_a~_~nóst: J.cu do 

o cl t::· qur.-: h~1 

c1etYial·lda na CC(JI'lDmia. F'ara ele os O!Jjetivos anteriores cJc lEdlJÇ~!J 1Ja 

d<.-lil:"-"lndi) partl. c:ont.:rrJ"i~":\1-- E-:conoml~:l nao ll:-:-rlctm <.:~1do 

d ::,:~. ·:::. mcd i d :::1. ~::. 

'i_- (-.-·1 1 d c·n t c-:--. c.:·n t iiu, dCL'líZ:lVd COIH ele:· uma 



+o:i. propor· c 1 on :':1. d D , no po1:lt:lc(J 

O Pf"DPl J.U m:\.ni:::'c f" O I_ I' 

c ; ,. li: ' ' 
, 
' ' d ' ' ' ' ' ~::. ,-,·!_ Cl i·:l ~:~o c :1 c.::· cl :.:, d i-" q 1. I F i :;:; pr·oJ.onq:t.i q 

c I c. ·:::.c 1 me: n t o d o·:::. ''" n o 'l ({} F " i'\ r· ;,\ '· ::1n t () op t ou p o f ::r ' '· 
J.ÔE-;nt: :Í. +1C:i".'l.•:.:ID C'(..il"l! (·? ~: t f: ~::_ j_ cl c:· :':i. 1 ~:~ : 

ücl·F:í.m 1\!ctto. 

O Plano Heterodoxo de Delfim Netto 

a.9D~::-to de ::~t .. ;cund::~.do por· um arnp1o 

soc1a1s, das quaj_:~ incorporou a~; n~~Plr·açcics por crescimento, chega 

t::;c:onomia o m:i.n:i.·::;tr·o Delfim Neto. Suas 

inic·i::':\1.~::. "::~ao di9na~::. de nota: ''S{-:nhor·c~:;, p,-Ep=:::tram seu~:; arados(-;; -::;ua~_; 

máquinas, nós va1nos crescer 

faz:ian1 co11traponto radi.cal con1 c1 que propunh:i:i. D 

d r.:-: r:· x c c ::; ~::.o c! C' demanda ,-:cr·J.:::\ tr oc::ado PE"iu 

qur:· ~ h::ê\vendo C1-c::-~:i.CliHC.'f""ltO 

~: c·m quE· 

c~:; t: 1 v c:·~:; ·:::. c:· !"'r O><liYIO elo plcnü 

f) 



O c r· c: ::;c: :11fli::·'n to 

De"lf1m 

UITI ccr·to \::c-:HIPD 

1rt1C 1~1"1 

de rnodo H~·:\ v i~:-.., poi~: •.. 

i(irlias do mirlistr(J, apc11a~i tem!:)(Jr~l-io. 

Ub~:~Er·vc·t-~:~r·· ,1/1 ~·:·,qu:t, duas incongl-uÉ:~ncia-:::. no plano ele üelf1.m: por· 

é que essa política de estÍmLilo ao setol-

de subsídios cl-editici(JS. 

voltada aos grandes produtores r·ul-~":\1::.1 F::m det:rin1ent:o dos pc·qucno·:::. 

E.' lll geT:;;\11 ele subsi:~tênc:i.~:t. (l 

e passa ao largo 

C: OITIC) ConformE 

o Pl-(Jblcma social 

C"C11D10ÇJ:i.~":l nc}d :;:\p1icanD. hEiliP i t·::· que:· ·::-,f· 

+ ::.\::::c:rn de 



pndc·1 pu1:í.t":i.c:u, puur:::·m ]n·i 1u:i.r no dj_r·(·:·c:ton~":i.IIIC'ntu 

{ -:::.(.i.,,, ·. 
•• • .. ! (.j /;. } 

1T 

::.mpul·;:;n ~).U i:::-;.(uc\o 

,, 
o::~ p r o IJ 1 (::-:·!·f!::":\::;. 

ent~-\o, o f.Jf(,t, com 

que pol :i.t ic::;; 

agricola de Delfim Neto tem efeitos potenciais stlbre a di~;trlbt!i~io 

tornam i11adcquada. ·ral potencialid~de lí(?gat:Iva 

rnc\:lor ou mE·nur· mecij_d~:\ Eril qU(·:-; 

p o-:~ tos g r ~Jn d (:;:-·::. 

Jna:i.o·(e~:~ ou mc~nD\"F:~>i e ~;.t .. ~9undo: o c:r·e~:;.cimE·nto indu~,tr·ia1 ur·bano ~:i.E.'Ja 

mcno1· ou maior l:abe ainda l·essaltal- que~ o fato de sel- muito menos 

d:ir.~)endio:;o atencler as necessidades da populaç5o no campo do qlje na 

cidads, 11ovamente comprova di''- po1 ít 1c:;,1, 

o:; cu·:;to·:::. eventual tentativa de atcndj_JTicnt:o d :::t :~ d r::m:.':\11 da·:::. 

nessa prj.meira aprox11naçao a1nd<:1 muJ.tD 

p:::\l (:i~·:\1 d::J política. de: Del +'i1n1 p !?;; l o cu. l~ t o pc::;~.;:~tJi p•.-·J.o 

do~. da F: C!D 

C'5 t r::Jn q u l :-1mc:nt o do b ::·:\ 1 ::~.n ç: o de p :::1.9 ·.1.rnr::n \.o:::. 1 dct: r 1rw::-nt: o (] ~~-



1& 

o m:i.n1::~t1 o 

dé·f:i.c:it outro poni··cJ P'i"'oh Jc:m~·-í_t i cu 

du ~~J o ·-.1 (-:-:· ~". n o 

-~~~-~~ 1 -::~ :( d :i. o::~ c· :i. n c c n t: 1 ·-.. -'o::~ t\ ;;, 

mc-:·1 c d c ~:\ . ..i u. ·::; t c·::, n ~":1. '(: ::~.><::: .. \ ti c· c :::imb i o) , (-:: 

:~.ntc:r·n()_, cumu o l(?li::r:-~ tn:t1hol bem 

t <":i. :i.~; ~=; u b ·::; :í. d :i. o~; ~:i_ 1·--.!oct c-::· (-;:· 

F'c1o 1{:\do ::;Jovcrno 

decor·r·t:~nt t:: de ITI e r· (':\!Hf::n tE c o:;me:t 1 c a;:~ no 

ti- ibLlt: ;:,Í_\ .. i o, E~ Pl·incipalmente, da prec;:o:;; pttb 1 i co:;;. 

Fst E-:·-:::. vit :i.m=:::t-::~ de um ele 

.in :i. c i.:3.do em 76 com vistas a cont ET -:'.1. 

levou 
. . . 
a necess1dade de 

financial--se com os bancos (dado o ~~-lto n:lv(-:::-1 

ta>~as internas de Jur·os e mesmo 1imitaç5es J_r\stltucionais de ac:esso 

c:1~édito por par·tc 

financeira c!as estatais, por·tanto, e)-a tratada po\- Delfim dcntrcJ d(J 

ao dci·Picit Pliblj.co, e, POl- !1!0.·10 

prtiprj_cl processo inflacicJnário. 

Com re1:.::\ç:~{o Z-\D prob1c'n: 

c um o wc·::;rnu ubjc\:lVdJ (·:~·m ~":l.umc.ntar o 



intt:·r·n;:Jc:J.on•J.l~:i-. d ~~ 

t:J.l::;o Pl c:::·::;;_;upu:::.tu de' 

n :í. <.../(?:i.·::; -::;pi c~":l.d·:~·· c:><t:c:·!""no·:::. 

bem como u 1_::· 

c omp r· nm 1 ·:.:~:~o~:;. CUIYI 

b:::\nco-::: .. 

po1~:;, quE 

c:on::;:ldi::-~i"-D.VC:L:;; C:Hl lilt:-::: .i. o dcc, 

:i. ~:;~::.n, o 

D-;; :i.ncent :i.•-./:~:tclo·:~, de p ·~'" O(j u.t o-:; 

ntant.tfatlAradc)~~ e novamente a agricultura 

·ru,Jo isso totnava por· base a c:ret·lça na po~5sibilidade de llnta forte 

f'}~j""' :.\I! ···:r, I d {;1, ~::. Delfim c omp ;;:·t r· a v:t:"t o crescimento 

descja(jo das mesmac; com o valor total do comcircio internac:ior1al 2 

um "infinitésimo". Com atir·ma\-'a qu&: 

havia espaço para o cresc1mento desejado. Ao n1esmo tctnpo, plar1cjava 

cstlntLllar· o!; investimentos diretos externos no E·m atTtb o~~ )~:._ 

19fiOi~ar o PrOC:(:-:sso de (':"• 1 )_-:-:· \:' ~:1. ç: ~-~í. () dos 

int f...'r·nac .i. o na :i.~;, qLlP apontava para uma rcc:ess~cl :;). ni.vr~1 mundial, c· 
' 

cOllseqll2rltcnterlt~ a fat:ol··cs COIYICJ: de truc:~:,_ 

( qtlF 

p u·::;·::~ucm p t (-:-:·ç 0':; ''·f 1 r-:: x 

do c:;·_\pJ.t;:·,.1i:::-tno c:c-ntr<:\i, -:1uE 



()'_, de· inccnt l'/O 1 n \l>:-::- ::; t 1 me: n to 

quF·· t urna r 1<-:tlfl 

+~:t to cl c:· que o::; 

c ump r om:t.·::,::~u ::; no 

'' 1 1.. c··n d<l ': 1 rJ ( (I (-:-:· 

Üf-;:·1 -F lHI 1···1l.:-~t: D 1 C 

setA~~ prolJ1Errlas, proccc!cr-·sc·-·á 1n2didas cclnc:rctamcl·ltE 

t om ~:\ d <:1. ·:; com do 

os problen1as relacio11ados 

num~·:l.. conflit~:i.ntc:-·:::. 1 

c orno do na o at::;tque 

Pl·ofurldos pl·otJlemas da econo1nia bl-aSlleira. 

com v1stas a ampliar a produçio~ as pr·11ne1r~~5 medidas de Delfim 

Neto buscavam redtizir o~ Jt1ros. Em agosto de 79, m&s em que asSl1lTIC 

objetivando facilitar· a captaç5o clc)S bzncosJ a C!l.lal S~Ofl··cria COOl a 

c:r·cd:Lto, por· mc'lO 

h;,",\'·.-' :L <Jifl ··~-:i. do r· c:::d u~:: ido~:> pcJu m:tl·l:i_:~;tr·o (iin!J:·}'; .-~· mcd i d::c~.·:.-. 



c.Dr1~:,:t~:,t 1r·::::tm ubv:i.::·.tnlr. 11:. r::: c:· ·::~ t.: J·. m u 1 u :,::t 

D.D con·::~umo 

r 111 , I!.~. r: li : • 1 u de :i.(/7?, um novo b"luc:o cic 

1u.cr·o::;, 

F' t. 1.· 1.;. r::~~:·· 

c urn o do (Cnn;;:,c1ho d r·· 

u 
111edjant~ deni(:JI1Str·aç da clev~ç5cJ c1o~; ct.tstos. 

U·::; Ü C ::~ ·:::. (·:·:· 1"11 U cl D 1 :::·l 

o::.; ctrlpr·c~:.-~:\·r 10~::. ''comb~·:tt:c\ .. com +cr·vor· 

(i r·cduç:~~D rc~ttl 1 portant(J, foi b etn mr-::-n o r· que :.::.-\ 

pJ-oposta. Cabe ,-essaltar, conforme det:ccta Lídia Goldsrlsteirt, qtl€ o 

Cillltto1c:-:· cl·:.,r- e~;t~·:·tt;::"t:L~::. n~{n visava apEna5 atacar o d~ficit pGbl1c0 

Havia. t::1mbém ::1 pr opo::~t~·:l. Q;:) dCITI(":\:i.~5 coni:.:r·o1c:~; que 

governe) lfllPLll1ha a ~.ociedade, por· mc:to d~:\ 1 im:i.tE:-; ~t 

liiCd:td::·:·l qUC UHI{:l. pol:ítica !ialaria1 mcnr:J~ 

i0 ITill"llrfi0·:.:.. 1 



ü0X do Ii-.IF'C. :::,omc·nt:c per·m:i.t: :i. r :t.<) :J.u.mc:r1t:o~::. 

ele pr·ociut :~.vJ.cladr'. [m tempo: 

qr·c .... ,c:·-::; do 

Todo:; c i. t:~;J.do~::. ~--~?D undc.i 

Uc.11 ri(·::· :i. n ~::-te :i. n , l.llll de 

tomadas outl·as medidas, desta 

C! O 

I I~ F' J c If~F'F , que· 

1 ' t ' . 1 . . a 1quo·as max:t.mas a1r1p 1adas ele 

:i.mpost o·s. Houve 

:i.mpor·t:::\nte~~ como (.'· 

quer·o·:::.f::nc~ ( ~5BX) Óleo diesel (]::3/~) I -:;;,t D 

com (>S objetj_vo~~ da 

<·.:r~·. ·.:ntu do:.~ 1mpo~::.to-::~ l~ec:o1hidDs n~:t pr·ópl J.<:;'. ç_~~·;:.~;ul:tn.:;'l .. 

d \ .. c;-~l·' ~ ·( 1 ,: I , · .... ,.~·:. dl . .J'' F t LI.;. u::. 

C·>,;pE'C 



1 rnp <H::\: o :tn:tci::-:1.1 cu r- f"(-:-~t 1v ":1.! 

p n r :::.c~ r r.-:·: Ht (.•:., d .l. ·t li' 

r c -r(-:: r .:-::·n c 1 a ci ::~. r:::· c on Dl'fll :;·,1_, qu·J.nLo p ur 

de cu~:;t o::;), 

Pode-m ·:::-c-r· 

:i.nt (-;:n-::i.ld :':\dE· 

pc-.·rcchc·c qu.c~ de rc:·l:a.t i\'O::~ 

;:; ff. r t ~;\ 1 'v' c· ;::·: 1 

podc:·r· de v:i.da r::: dE: mortE:· 

dJ._vid~:\ pÜb1:i.c::::\ IJIObiliár·ia 111terna tentat:iv~:-~ dt::-: 

3l(JngalnCI'Jto (jc ~;eu perfil, por meio da troca 

(1_-fN's), pcrdian1 v~11tagcn1 que 

longo p r· a:~~D ( Di=\:TN. ·:;) Isto/ no cnt:ant:n, 

c:t,nf1:i.td..,/Zt com D {:\UITIK'nt O instabilidades c1ue 

abateri~IJI sobre. por CHE'ITIPlO, O cftm!Jj_o 

1 ~::.~::-D por ·:::-u::1 vc;.:!: ·::;.c 

do planu, do n::~\'E1 

,._i 1'1;:::11C d:l1 ~-~-:::;, J""FdU~:-:J.IiGO 



C' iJ··.I 

('L. l LO I 

Com dif:i.,:uldd.o:lc .• , 0< I-F1m tc:nt:ou um 

~--f-: qund o 

qu.c ')X 

concc:·cl :L de;~;:. 

CDl'l" :(_~::10. Ür:-:-:··," HIUC:i C.1 

P r ~:\~:.o m c n o r c~ ·::> } ::~ (-::· m ql _ _l_(·:: 

de c on c Di" r· et" CUI'il 1: :{. t: IJ. 1 o ~;;. 

!':~'' 

con;iu.nto d::J·:;:. med :i.d<,\'S POl" Dc:::l·Fim~ tnodo qu€ 1DDü ·:::-C 

mercados fin~tlCEiros pal-alelos c 

C>{pand.1.u a 1 :i. quidt-::'~~ de moclo in d e~;ej á \·'(·::·1 O 90\/Ei"rlO. 

ponto) como 1Drl90 de todo D Ulll 

elemento inerente ~ lcigic:a da economia (a nâo aceitaç~o de titulo~; 

de 10I'l90 com j L\, .. o·:. b ::':\i)(()·;; E'ITI cond iç()e-;; de 

instabilizaçâo crescer1te> o t: 

vari~vej_s eCOI'IÔrrticas efetuadas PCJl- pal-te do gove1··no. 

lrlflaciotliria~ dccorl-Eflte tanto do:::. problEJTtas i.ntcJ-nos 

c J. t :.':'!.do~,, qu~·:·~n to do -::.r:·9undo choque do PE-~tl~Ó-ÍCD 

1 (·:-:va o f] I' 

modu, 



f.' u 

'·/ (. ~.'.1:'· 

u.m ponto 

~~ 

nla>cidcsvalc)ri2aç5o ele) c:ruzej_r·o fr·ente ao 1J(~lar· ctrl 30%; 

-Pi.m do (jep 6:~ j_ to pr·éo....-':i.o c! :ta::: -:::.oh r· c:· --_;-:;: 

+:i.tn do depó~ito so!Jre etnpr~~;tilltos exterl·\os, que era de 50% elo 

r eduç: i\ o do li'! ~:~obr·E-:· ju.r·o~:~, F: ci E--

cmpr~stimos externos, (de i2,5% para .-- ') t::- ~--- ' .1_ I ( __ ,j/~) j 

c!(JS depcisitos ,ja 432, com 

data~ (jos p~gamentos do pr·:i.nc:i_p:c·:\1, Ju)-o·:; e 

valcJres que vil:~:scRI a ser· trar\sformados em 1nvestimentos de capital 

dos ~:;ub-:.:.Jdio::; cr-ecl:i.t:lc:.:..o::;, qut~· 

CU.~:; t: ()~; que· 

·i-cto ci(-:: 

pÚI·~·i 1C:D 1 C><C (- ~ ll.:l;: 



COI'fl propo~::.:i.to de: 

pu:::.:i.t:t.\-'::":\.~::. p:.::~.r-:::t o ~·:·i.tJ .. qu.c-:· do dá+:tc:i.t I como: o -~:·:i.tn do :tnccnt J'·ICJ do IF'l 

o J.mpo~;;.t:o 

importaç5es e empr(stl.rrtos 

de: .jur·o~:;. .. c! C: ~:;p c.. ':i 

c: que o fo·ctE· elo ~~u.mc:ritO 

que:: :.;, pc! ít :i. c a descrita n~"\c.~ pó d t:· ~:; (·":"" 

Com financJ.amEnto do f.l DVE"l"" ri O, 

1nasmo supoJ·tdo qtle o seu déficit fosse o portto chave do pl-oblema da 

jnf1aç~c,, nâcl houve c:o1no conter as pressôes d2correntes do aumento 

do pr·eç:o PtRodut:o~; elo io\umen t: o do::. 

+in:t:l.ncel.l o:; emp r· c:--,:i:\ s C:DITI em In~:;umo·:; da 

prc·çu durante o ano dr~ ?s;·_ I::·.':.cl r·epE·:·r·cuti::·:\ pE-::·1~":"\ r:.-~;trutur·:c"t de custo~; 

cn c on t: r· ~-:l.'v':::~., c o mo 

.JU!ltarnc:·nrc: com o~; cont ·:··olc:~; o(-"?: p r· l·!ç o·~.. 1 uc r· o·:::. t·:: salár1.os capa~: 1Jc 



p unto de: '·/:i.;:; t :::\ port<).!it:o, 

lnf1ui·:-:-nc:ti) cli.\·c:tü cu~~~t o::;, () ·~lU c:· ::; (~ (· 

::".t c· ~:~ t r· L.L t: u. r :c_\ p r c: c;: u~:~ , .. f:: 1 a\:: 1 v o~:~ , 

o que 

u 1 ·j_Jcu.J.o c:·mnl"(::_·~:~:::l.i"Ji::\1 qu.E 

ana11sc a viabilj_dade de novos investimentos 

(~t1E os créd1tos 

cladas a~, j_tlc:ertezas ciccor·r·entes ele tão drásticas 

f!c-1 +:i H1: ''I,_J{:\IYIO-ç;; Ci"E-:·-ç;;c:(-:-.'r· d r:· ~::. ~;~ f.~ m o c! o , 

(Je instabilidade qu.c· o pr·ópr· i o plano cr-1ou. !·~o·-/~·:\m(-::n t: e 

(.:1 :l n c! :::c tr·atando da ma><idcsvalorizaç~o sob r· r: 

desva1or·j_~aç~o dos crt.lZelr·os leva 

Os dt-~tenton2·:; 

de ativos produtivos desejam r·eco1npor o valor dos mesmc,s em relaçâo 

portarlto elevados em -f ~~tn ç ~·:\o 

de r·ccompo<.::.J.ç:L~o de percepç:ao 

d(l'- 1 1':':'-lt:::·r·::, :i.HII'-'(Jl tado::i-, 1 ad o llli':\ :t·::; ab::,t 1 ato ,Ja 

a .i.11i'1~:1ç:tto~ F-'(:Ji" 1 · nto, o::; re:.·du-.:.:'lGr··::; 

dá·F:ic:1t:, ·.-.• clf-:'0..-'\)Ç~·~o do~;:. c:u~:;)::o·::; du~; in~~~l:_:ilu·:; :LI"llnort.:}du·:~. c· a PC:::l-Ct,·:·pç·J.:) 



c:rc~;c:t.mc:nt:o. D~:; 

-F 1 U./(0 r::~· m p )" é ·:::. t: i rn o ·:::. C/(t:cr no:~. l·h., ponto .. !.I.Hld 

mc:i.o do c·nc~:~rec::J.mE·nto c c! C.i 

car·;:·ncl::r de· 

r· E· c o r· rt:.·:·r· !:~(·::to r c·;~t E:·l 11D. Dc1f:Lm, por· t Llr·no, 

d:..; l""E·duç:~·~o da {:"t1 :i:qu(.il~ D. do J:R sobr·e remessa~; de JUYOS, COffilSS(:lES 2 

Importante destacar quF:.' tais 

c:omb~':l.t.:(:; do d<Hicit pl.Íblico, c, por·t::.::~nto, ::·il.o comb:::\t.: c 

i r1 f 1 ::·: (, , ~ 1, ~" i I c-: n t , .. o '.! :i. '" i:i o cl o ÇJOVf.'i"IIO) Ci imperativo elo 

c ~":l.m!:) :i:::~ 1 , p 01- t: :::\n t: o, 1 eva :a quE· ~~cjam restringidas as possi!Jilidadcs 

C! I '" l'l d .. , •t 'b" -·i·-:--:cr ::~obl"(-:-: o Pl"O:J ema ·o CICTlC:l' pu 1J.co E: porf·anto d:;;-~ 

i9ualmcnt:r:: no c{:\.mbio~ p (J 1 -:~-

p )"" r:-::· :::. b c:-~~- do de pa~~amcnt:o·:; por· cio 

C.1 U/(-:-:·ir·o. 

DU.tl""Cl iadu, r-ct 1.; c1 a pr·c·\'J o -~·:uu i c·. 

r c·du:.;.;':::.~ o ::;.eu cnc:::,_r-Lc :t.mcn\ (-', 



t_' li f I ( (t!l i_ I O u c· qu ::_ -1 ·i. LJr- 1 o 

d6+ic::i.t Pl:~hllC:D, C: 

u qu.c· du dé:-F:í.c:i.t '·/:::i_ :1 

clcnt r·u de~ U.H! 

n1i-" ··.11 1 (.) oh j ct :i. vu, como o (j 

nn do p 1 t::·~:; r:::·n t c tr·:.::.\b:::t1ho em 

'...'o1 tando prnb1em~:i.S du de: 

da estrat:igia deixa (je 

~:·. (-- i da 

p ot cn c i ~11 i ;:~:d.do1· -~"'-

c·ontradit~da pe1a cr1açâo de impclstcJs e reduç~o de incentivos sobre 

decorrente de~ta medida 

1mpor tz~ç:f~)es> par·cialmente mir1orado pel <:t_ do 

dcpÓ·::;:i.'co C OITIP t.ll '::i.Ó\~ i ü, que sob r(·? o 

rr:.·-::~u1tacio n~:~o é pur·t:::lrtto dec:Lsi·-..'ümentt-::· te::.'ndentE .<;\ e.lc·\.·'Zt\~ o ~~:;;tldo da 

O g o~/f:?r n () c::i-qu.ec ido ~:~. 

:-;mp1:i.ar· a p;;:,r·tic:i.paç::·:·~o c -i Hr:.·:\~:;11 (de-Finida como um in+irtit(~-.,~-,imo pur· 

üc;_··.:_ fim 1··-!cto) no C><t er :lo r 1'--lP~":\f"E"Cf;, cun+ot"mc:- di i:: o 

<U~3-:i.· .:.j,, 1 nu1~;;:.•on ::.vt:·J.~::., 



'·io"lumc: de: rc'c:ur~::.o~::. c:·m 

d c· c o r i~ c::n tE 

em dó1 ~·:\r· no 

que· n~~o P"f"O"l.:(·;:·ç_~iclo 

n~:\o dci.)<DU. d e :i. n f l u 1 r· i:om.:;~.d··:t de· 

o governo passaria 

illstabi"li~aç}o que ele havia provocado. 

UITI no\..'0 b1oco fo1 tomado, 

ob:ieti~.,oando, con fo·cme <1 f :i. r m<·,r. L.:lcJ:La Goldeinst:Ein~ 

maxidesvalorizaçáo e 

cri~r mais condições de 

r.:::><tt~r·no<.:~··. t1~:~ medid~).;;~ toiTI~":tda~::. ~:~~·;{o a-:~ seguintes: 

prcfixaç~o da corrcçâo nJonctária em 45X !Jara toljo o ano; 

ano i 

r·c·:i.nt r·oduç~~o elo dcp6sito compul~jrj.o sobre 

do c.~.Jntr·~~-· .... ·:::i.lur crn c:ruzc-::1r·o·::;, CC.i!TI l::.Uc.-: cç::Jo (J':::· um t;~·i··ço f:'III :3(:• 



podcnd(J h(,•\1.:--·r 

Hld)(:t.l pur 

' '·' C:f"lt c":!. O, 

dF:.' pr·c:·ço 

de um 1imi·(.E· a cxparls~o dos mc1o~~ de 

r e:i.nt ·coduç:~·;{o do dc·pu·;:::Lí:D 

ol:lJet:i.vava ta1n!Jém o controle 

Finalrr1ente, a prefj.xaç5cl ela correç~o ITionetária visava manter o~ 

nivci~~ rcdu~idos, d:i.m:i.nu.:i.ndo o~~ 

o cvo1uç5o inflacionária! no E'ntantol 

Tinha-·"!:~E·: uma pi-E.'ços, como 

do :C":l.UITICiltO de 

pr·cçc)s p~blicos cfetua!Jo 

d (." c: l.l ::; t ( .>::, c:· IH 

c·fc:i to·::; que 

li li :li._, lid r c~-· 1 u,.r 9CiVc:r·no 



3Z 

do~:; p c:-1 :) 

c:un~:;cqu.Ju uu::; 

de U.lll crn ':;.ç:-m 

r~-~! ,-1' l.lc '.../i ci n nova r·u_p'cur do 

Pl'CÇOS S!Jfl-'lam lliTI jJrOCCS30 (jp lnaJ(JraG:~(J !:l-c~:;.(:CI-lf:c. 

Com r·c·1;··,ç:~:-to ~\ p·r(-:-~f:i.}<:~\<;::\o d::l. CO't"i"Cç:;-:-~u nronc·r </·_c::..<·:,, :::'!. quc:·cl::,·~ cc· JU.-1 o: 

f-··,·;pi::-:c u 1 ~..-:.ç ;::u c: r !!'fi r:-~:;t o que:·~:-. de· m f:~ r c: i:)_ d o ·r :i. iJ. ::~ e 

qui:.--

de exacerbadas i.11st:abilidadc 

PDlS o·:; 

cun-F:i.am n;;:..-s;. possib~.1idades; (:1~ 

p·~~odut o·::~ par·:a. i ·:;·::;o ·-~.' ü 1 t: :::\ d o·::~ } not::o>.d::J.mcntc ::).1canccm 

pr·cç:os rn~:~:i.or·c·::;, E·m c:ru~~c:·:tr·o::i.~ ao~=~ o'lhos dos seus produtor·Es. Estes 

preferem dirigir a.·::; mt-~rcador·:La:s. o mercado externo, 

~-l_,mel·)tc aceitando vend&··-las interna111ente se ~,ouver· poss1bilidade de 

com a cxportaç5o. :cs~~o 

b ::\ '( .. ~; /._I d f"• cl c .:;. -~' .· mc-::'d.tci-:-t 



I··· r or..ur<:t pu( 1: ... tu que::;. 

v:i. ::;:Jcl o·.:,, d c:· 'v' :i. d D :a. O../ C "1 o c :i. d ::Jd c· 

tu.do n po·:::.:::.l'v'C·1, Pül~:, 1 ü~J o p c;ci c·· r- 1 :::"!. 

levar1dc1 a que ta:1.s 
,., 

~~c~- CDIIlPl-a(Jos a Pl-c~o~~ tn~is e1eval1(:ls em Cl .. lA;~~lf(J~. ~1(JLJVC, Pol·tat·lttl! 

C!Jtn e·Feito~; t·legativos s!:llJl .. 

. cl~~r·j_atn Cl Pl""!Jces~:;!J oposto. ~tavenc!o 

a n t: c· ·;:·. d 1-:-:· 

,-c,:eita~ cnt c1·uzciros. Cotn IJase nisso, retardavam--se as exportaçbe·:· 

Observava-se o p1·ocesso re1:essivo mt1r1dial, 

elo prutf?."Cion:i.:::.mo cnrrelüta 

"c omrnod i t :L e·:;" que· 

lmPClt··tat·ttes na pauta ciP exror·taçSo de paises de terceir·o mLtnrlo c:otntl 

o Br:::\~;:i. 1 ~::.cncio o·:~. f:'><por·t :::\dor·cs 

c o 1 o c ~'''r· -~; E' u ~:·. produto·~; no titcr·cacio e;--:tE'l·nu, () q Ll (·::· no momf:":.'nto n::\u 

d:i.ficu.1dadc~::. dS 1: ant o em 

vc~1ttmc CJUD.nt:o pr :i.nclp<·:\.llnrnt·r::· r~··iH '-/~":"r.lor· 

de troca .. du 

dD c:hoqU(·:·: ::-.\ 



34 

o f 1 IJ.){C) 

:i. n t c r· nu .. _ 

em um tc-m\jl \.:r·_!l"fl 

qu.c ~-- 1 ::.~.m 

n u 'v' ;;:~_ m ~;\ ){ :l. . qU.(-:-:· D 

t:·:··ibu.t:).Ç:::\C) ()l . .t.c· :l·:;t: D in c i.dr: ou. pr•::::·fi><-J.nclu 

no 

c- }{ t 1.;_.:· r· 1 o r· PO\~ p·(cC::JU.ç:~io , ... 

~xt~rnos. ~demais, 

in '-/c:::~;; t: i me:n t: o b :::1. i ><~-:i. 1 ~;,E.'n(jD c1a. que· 

c<·:l -::tf i 1_-·r j<::.t:i.c:t:\li1tntF: C}<:i.qe empr·t~~stimo::~ de 1onS~o r-'r<·:\ZO, os qua:~.·;:; er-~:~.rn 

mais facilntcnte cnccJntr·ados jur1to aos fina11ciador€s externos, daclos 

c1ue os fj_rlancianlet1tos desse tj_po nâo se desenvolverant adequadaiTiente 

(·?}(c: (-:-~ ~~ s ~-~o do BHDi:S, ob ser v:::\ --s.:-:·· ql.l(':~ as dciTtand~·:i.·:; de· 

créc!ito c1ue existiam eram basicamente de c:t1rto prazo, e pcJrtantcJ, 

vcr·i+ic:<::\-··sc:::· U1T\{:\ 

c· do·:::. 

-,:;pr·f::ad·::. pelo.:::;. f:?.:tnpr·é~;t :Í.IT!OS Br·asi 1. ü ql.'.f:· 

r·c-lD FHT 



s> -

p o ::; ~:; :i. L) :i. 1 :1 d ::--t d c:· de no·:: ::;o::; 

nu.nc,:• ··11ndo o 

f "J. U.}{U·:;; d(-::co1 r·c-:nt e:~. d c:· 

ao p~1s. O r·cstlltado fcl:i Ltm rápi.do 

no·:::.:::.a.:::. de· d i '·./ :i. ·:::.::i~. ·:: . .' quc 1 

r· c· c r· u d c~:~ c: :i tn c n t o dF:fin :L r·::··:.m D 

a.dmi n i~:; t r aç~·íu cio 

1ninistro Sin1onser1. 

de Dcdfi.m no c·nt::·:\nto, 

tr·ab(J.1hDI qLl(-? pr·osseHu.ir·:.::~.~ numZ:\ 

(jc Dei fliTI 

A volt~ de [lclfilli Netto a u1na politic:2 de l-Estrl.(ilO 20 cre(il.to, 



dt' ::. n comp~) {:·:i. b :i. "I J. d:::~ cl r-::-

por n1 r-:-~ :i. o 

c orno 

:,:,)_nib :L o c: o==- j u ·(o~:; i ou. ~=\:i. n d ::·:i. p od ~:::····-~;r:: c i t {)r 

o dc':+:i.c: ::.i:: m (·?: :i. o c! c·-

pF).;:t 

D :L :::\nt (-;: de t::,,.l 

Ullld. qu.f:: (-:-:n+·t~ent:e, 

par·c1almente os vários proble1nas do pla110, dando-lhe a afEtividade 

(jesejada. Essa nscessidade de compatibilizaç;o 

sr tr·aç(J central do enfrentamcnto da cr·ise tantcl na primeira quanto 

na ·:;e:~~ un d :::\ Delfim Netto no governo (como de 

resto em toclos os planos '!UE o Sl1Cederam) 

O problen1a ci que o 

dclnonstr·ou-sc inexistente. Desse 1nodo 

n::·\o ·Foi o ·Fato de havc1· conflitos que definiu a 

plal·lo, 1n~s a i!IIPClssibilidadc de conc111açao dos 1nesmos, corr1 v1st~s 

oc:orr(-:-:-~ o 

ql.lC f:~C:i".1. cicmun·:.t r·:::!.Ci(l r· ·.;uc 



no ele C f'·: I t fj ::; 

1n~:;t r umc:nt o::; de pol·í.t :~.c;J_ cc:oni':'lm:i.c(:i. 1"\ ~-.... 

problcm::; 

como Hl~i. i:.:. i 

nu mc-rc:::)do 

pr :i.nc ip~·:i.i·::;. 

1ev~r-aln C)S agentes ~orm~dores 

na Con1o 

da demanda, r·estava 

COI"ii(J obst:.iculo ao aumento <":i.CE'1t::-\-~":\do dos pi-eç:0~3 :::-\pena-:3 o controle r!o 

CIP 1 o c!t1a1 reve1otl-sc absolutamente insufic:iente. 

\ '·' . . ques:ao camb1al, rlota·-se que hot1ve t <:i.mb ém, um::1 

cl o c; do ::,lovf::··rno. Con f"OI""ITIE:· 

C: i t ::":'.dO 1 maxidesvalorizaçâo en ·;;e J ou 

c:.;por·t.:·tclor·e::; E· ltnF-•Ui"í: -::l_dc~rc-::~ 1 e det(-:-:·r·ior:=tr·am 

1JOSiç5o no Balanço de Pagamentos. 

O gov~r·rac), portanto, dcmonstrc)U n(JS dois caso~~ cit~dos uma tcJt~l 

r1ocivos das 1ncd1d3s 

ctuc tom~va. No caso 

n::J.::·. e~:;f:,•c·r<:t\';::.· .. -::·.c· que o controlE-: do~;. pre~_us E 



u::; f cfcr ido::, 

(: '··' ,_·, 90\-'t-:rno n::.\o c! :i.·:::.punh::)_ 

u p ::·.1 ;:, . h:i.pót:eEc· {!i. 

·::~E:~ U. ·:;; d(~~::;cjo::;_. no hu.jo (Jo 

de certos setor·es o r· ~:.1 ::.\ n i :.;:: a d u ·::; 

Ü(·::·;:, ::;c: modo, c on c 1 u. j_ ·-·:::.e qU.(~ I 

dE· apoio~; de 

cun-~t r·u:ld:::i. 

por· ocor-rEr· do p"i:::\no 

que obviamente o governo não buscava qualquer 

E-~n f r· cn t am(-:-~n to} rn~1·:~} :;;~. i n cl a ~-=·'- ·::; :.;. :i. m .. ~:\ lÓ9iC<":\ do Pl~1n0 c-:· 

altera~5es econ6ntlc~s dele provenientes~ 

os Pl""lHif::·:lro~:.~ ·;;:. ~-;; l.l modo de ·::~u<J -~~ 

c!~---· h I u .. .: I. I I i "I <.\ ;:~ t :i. c D :::. o c :i. e ci a ci •:::· , pr·ccJ.-:õ>D pr·cvr:.-:r 

·f.::<.}l·l::} C I J..I.C i.z:l.} 



pc-r ccpr: 1'-/r· qu(:-: D' 

P r· () p U. ~;; C~:: ~:; C.' IH .'II-J. 1.-: 

c· por- que· o hl.l_~:;c~-;.-~;;~:;c uh+:(-· 

n11 c r· o c:· c: on om 1 c~-:·~ J ., !:J U~:i. '-/ont: D.ci(-:: ·· ·~~~- t c· 

do c:ont·ro'lc: 

que:· ci (-::- !.J.III 

Pi"DF·'D~:;t U. 

., .. c: r· 1 f 1 c '-i:·:_ ... ~:; (·::- ~ ci c·~: .. ci r:· 7? 1 

um P!'·oct-::':s::;u de:· 

que· c-:vc-n t: u~·:·, 1 ~;-. PD'f' mElO 

.;-:-:··::;forço produt i'-.ID n :::te i on .J.l 

-fot--t cmc:::·nt c:: p r od uç: ~\o em dc:i~l--:i.mr.:::nto do c: on ~:;umc1 

lnt:F!:l"l'i(::t. 

de 79 t:~ 80, do:i.:::. movlnlcl·lto~~ e><lernos alimentavam esta 

t.:r::ndênci:::t. !)(~· um 1 ~-:~do .. a pol :(t. ic~:t monetária america1·1a instaliwa 

pr·occs~~os recessivos cn; t~.1dCJ o OllAndo 1 redu~indo conJuntur·a1mentc a 

demanda pelos pro(1uto (em geral primários) que o Brasil expol-tava. 

Ao IIIPSHIC) tcrr1po, a alteraçâo do par·adig:na tecnolciglco dcllilj.nante - a 

cha1nada tercc1ra Rcvolu~~o Inciustrial --- p)--ovocav~·:\ :L g ua 'i men t c: Ltlll~). 

n c:· '~:- t c· c a-;:; o .. d <-:-:· 

apç5o pol-- ClCVar 

1. -:· ·:~. t r u t u. r ::·:~ 1 ~; ~:1. t 1 n (.;:- n t: c:-::. :::'.o l'l ;_-:tD <:.~.C C i l: .. I_(::_-_\!) 



(/r ::;::~c::; prociu.t u::;, dc::;pc:i. to de· que· c r· -~·,_m !.ll'il 

' ':lnfinité::;:tmo'' do c urnér·c 10 rnr..tncl:i.al -teit::r.:t 1.:\U.(-: 

U•, t.u p r ::::/0. 

t .Lnh<)III como d (-;:· -:::. -::: i r1 (} 

dc:·t r· :i.n1cnt: o cic cnm 

t: c:t.no1 Ó9 :i.c:::i._, que·, 

C Ul'ld JÇÓC. de.' de· r:· 

(J mundn, qu.::-\ndc; ti:::;,_ 

:i.ntr'r·n::-:tclonai~:,. mo e/o, eventual tentativa dE' 

mod c-)~ n i ~~:~1c_;: ~-~o :LndLl::)tr:i.:::\1 fatc,,_Jmentrc 1 ogo com 

E~ e::-_·nor·mE<.:~ rlF:.'CE~SSJ.dade~:; de 

ql.~c na. o h~l'v'i-3. tempo par· a d c~:; ·:;cs 

novo::~ :tnvc~::-t imcnto~; que, por·tanto, ele 

pr·odut :i.·v·id:::l.dc:: n~~o chf:"::~.~::~r-:t:c·:\ a tf::lYIP(J de pr·o\Jl·::r·-·-no-:::. d<:l. compct:ttivid~·:\dc: 

modo~ :ldcalmcntE ter:ld. que 

um 1numcntn D.ntcr·:tor c+ct i'·../id<:"<CiE' 

de- ·Fin::,\nCi:·:\lnF:nto :::\ que::() Bra·::::.i.l '··.! ':>1.\bmc·t.i~:t. 



c 1-:-:·n t r ad :J., :."\ r·u.rto Pl i)~::-:u, 

por mc:·:~.o da 

·:;c·· P od c r· 1 :.) (JD cic'·-I'Jc::i.-;: du 

(um 

F: r ~J ::~ :i_ 1 

ti,? hi1hhe·::; (·?.·rn t(/7(?, I..JS'i· ti?._,;:_::. bi.lhbt':::) c1n t·~~·ue~} LJ::31 :L.·.;,~::; b:L'./;ló':.:· ·""·In 

·i981 ~ l.JS$ i9 1 5 bilhÕES c1n 1982. 

Ci b ~:;c i .. v ~r ..... -<.:: c:· ela ap ·1 :Lc:::tç~{o 

tc·r·mo·::; de 

qu.(-::-

pc;:=:;~_:_:.:i_b i ·i :i.d:c:t.cil.;: de c r c:·~: .. c :i.ment c; econom1.co no curto 

improv~ve1 afllAXo de 

do estra1·1gl1lamcnto 

·::.c:.JU!'LciD o~:; d t t ~:~me'::, 

uu .. ·· ·1 nu, con1 

PU/-!U j_ .J_çi·:i.o. 

meio de un1a alterap~o d~ pc>lítica ~mP1··1cana 

inves;timentos externos. Sem tais a1teraç5es, 

um pro c ~::-s~.o 

mas parcialmente, ;;;.obr·e o pr·oblema 

r~><t e r· no, que·, -Feito 

ao pal.s o a·f'lu;-<u 

d ('· ·::;(-:-~IH p i" c: :J CJ C i""C'\Juçiiu do~:.- •.llJ 

Li::"-1 u::: 



1---.l~:(cJ h<·."!.'·.-'f_-'-!!Ui"l IID p'j ::1.1'10 de· 

:::.c:- l I. :-) ·F r_:-:· i t D d(-:: !'iO':;;:_;_)':; ~:;c: J ·.:' 1 

cil_lr :1 J<.·~ 1/IUli:O PDU.CO -f.:Cif!PCi. 

(.,o ri'·/(·: m 

t/;'.· 

c-:·:r('i.. (.r· no 1 pu:t~:~ 1 ~; r:-:-:· U. ::; V:), l O r· L ·::; c:- 1 ·:-.-,. m 

J:, ··.-i. :;:,_rli:C rr:·du.~:·::tdo~:;l -::•. 

c:·m t :L n h ~:• .... ·:::.r:-~· 

::::\tnh:i.cnte Ô(·: 

d(·? ti"OC:':i. b·(t.tt:::i.·f da·:::. 

da C: q l.l (·?: ·:; E' O I:J t: 1 '-/C ·::;·:;E 

rer1E~goc1a~âo que amc111Zasse os gastos da sua ~--,Jlagem. O ·Fato de te1-

agentes apenas agrava o problentn, tcJr·nando··o ma1s 

mai·::;. 1 .. j_p:id::;1. de :::.(·::·u·::; efeitos rJegativos. 

dE: que~ 1 do plano heterodoxo, Políticas 

E' 8~3 SE'IU qu_(:·· 

hotJvcssc o arrefcc:ltncrJto oos problemas elo ~:;trangl11antenta exterrlCJ -

c·>{P r c:-·:~.:::. o c· m t (-;:·J--tnu::; de - c: 

d c J u r· o:::. c >< t (·? r· n :::r. ·::. ·::~ c 

J n .::· -.! ~-.t c: :1 c; n .:\ ~-- :: u _:. i:'-~ 



de qu. 1. ·- 1 

'~\ u. ~--~ n d u , 

1'11' c: c,n t c n (j: ~:-;u du r :i.l HIO de 

U p 'j :J.nü hctc:·I--DCIU;<U !_.!\' 

üc1 fim qu.::':'l.nto 
,, 

:i.n +1 a c: :Lun:J_r· ::.o~:; F:~ 

h:C:.'\JC 1 OU.· .. ·:::.E -Fl .. cntc· qU(·?: C! C Di-- f(-::· 

p.:· :d:i.qm:::"t. ci<:t Terei·.-· 11 ~~ 

po·;;;~;:l·v·c1 (o que ~ ... ·u 1 "(:os o·:; :in'·..-' c~; t :L rn e n t: o~; } .:-:-; port::Jflt() 

fi1·lal·lcian1entos não dispo11ivcis à época) os ga11hos de pro(Jutiv:idadc 

n:.::Lc:lon:3.1 no 

C(Jii::·.-~·rc:lO muncti~:"!"J. (amp1i:c:lnc!o C) ''infinité-::~imo'' de Delfim) 

os problemas da dívida e 

nu novo produtivo-tecncllÓgico munclia11 

p E.'l .. man e c CT iam 1 como p E r·m:.-":in (:;·c c-r· am 1 

r 1: ,,de~-:. (o ~~u.c: l ().mbém 

cqu :L'-/OC aua} -f(:J\" m:::;llclCJ t_tm i:: 1 • .-dcj c i)lil t ~t 1 c ( · m t-· 1 (~ ;-.: 1 d c: c quE' 

1 (·":''v' OU O·:~. po1 :(t ica c--e on um 1 c~-"!. ":;.1_·_ :.), i; i-~·~:; ::~. 1- (-::·!'fi 



:.).U 

o p!;.nu elE· Uc: i+ 1111 

:i. nu·(: i I IH(·:·:rl·(: c, ':;1 .. 

() ·:::. ::.\ .. ,:; p c c t Cj ·.::. 

e><{: c· r· n (J, 



l 

I 
l 
' 

Tao'21~. 1 

nli)Qr ·•rr~o~ SOB~E ENDI\i'l•DI~'íE''TO •:v-·,n•·o L11 0 lJJ\.J \v 0 ..,. h I J.i J'l LAl.t. .. ,l~ 

I 
1

1 

_:Jl VlCla Reservas 1!1 v1c:a 1 

i 
Anos t~terna In.terna- E:5tcma 1 

f--------l_1c!vtn c10n:ns LlCJ':"."da 1 

i 1974 17166 5269 1 11897 

1 19 75 21111 4041 17130 

I 1976 I 25985 ~544 19441 

llehciT eml 
Conta 

•Corrcnt€ : 

JUT0S 
Líq~1idos 

652 1 

1498 

1810 

2104 

. (US$ ~íi Li-!iJES) 

Juros/De± 1 Remessa lnYes-
em c/c 

1 
Líquicin mentes 

(';) Ldc Ll:crcs Extcr.10s i 

9,2 

22,4 

30,1 

52,1 

248 

2 35 

380 

455 

945 

1004 

1142 

956 

en·1ço 
C.::. 

DÍ,-ida 

7/ c r"\ _, ..... v 

4 o 35 

5078 

. 6 52 3 I 19i7 I . 32037 7256 24781 I 

I 1978 I 435~1 11895 31616 

I 1979 49904 9689 40215 

7122 

67(10 

6017 

40 3 7 

6990 

10742 

12807 

11734 

16311 

I 
2 6 9 6 i 3 s. , 6 5 61 1

1 11 9 6 i s 6 6 7 

39,0 636 I 1685 ~~ 11/32 4186 

! 1980 53848 '6913 46935 

I 1981 61411 7507 53904 

l_~g! z_l 7 o 1 9 s 3 g 9 4 I 6 6 2 o 4 I 

fc:1te: Br\C:E~. 

I 

E3ll 

9151 

~353 

49,3 310 l4J7 12467 

78,1 370 ' 1795 ! 16547[ 

I 69,6 I 585 l 1370 I 195021 

lt; 



J!L~;Lh\',\S(I), liA tA~; v, Cül,IEHCIAL{l-) E BALJ,NÇO JJE l'ACf,;.JI::uos (Z) % 

TJU 1-':lóST!lfiL E AIWAL 
(US$ f,lJ LIIOES) 

·;· - --~--~---- --~- --- -- -- ---- ---- ·-- ---- - --- -~-- . -- - -- ----- -
•llüS R Bil 1 ~llÇ"' . ];., L'dlÇO úc 

.. · cscrv(l.S . __ _ ___ Lr_J_m. . _ _ Come r CJ il1 P" f'~ mcn tos 
J9 74 --- ---~-526-9 :i-- ----(4-6io-::s)--- -~--(93?;,3)-
---c- &s-:sç,s Tro-~JT:~;r ··-rT;D-

u 6515,7 (U71,9) (128,4) 
III 5751,1 (1214,4) (689,4) 
IV 5269,1 (909,5) (135,5) 

.19 7 S.. 
I 

I I 
I I I 
IV 

)9IQ_ 
I 
II 

I I I 
IV 

1977 ---
1 
II 

I lI 
li' 

19 78 
J 

1 I 
III 

. JV 

1~79 ---
I 
li 
III 
IV 

1900 
--~I-

I I 
III 
JV 

19Sl 
l 
II 
III 
IV 

-I 

4040 's 
44"9~i 
3796,5 
3772,9 
4040,5 

6513,'1 
35--:sT.-o· 
3718,7 
45'12,0 
6543,9 

7256,1 
5339,5 
5708,5 
5985,2 
7256' 1 

11895,1 
727:l-;-ü 

8111,5 
10026,0. 
11895,1 

9688,7 
11135---;--s 

_10107,9 
9 32 7' 3 
9688,7 

6912,6 
7953,0 
6573,2 
6573,2 
6912,6 

7506,8 
6474.-5 
6150,2 
6346,6 
7506,8 

(3~40,4) --ngr:n· 
(895,8) 
(732,8) 
(960,7)·. 

(2218,3) 
-csr>o-.~T 

(!J93,:'>) 
(561,8) 
(302,3) 

96,8 
(159---;4) 

39 8 'o 
(19,5) 

(122 '3) 

(1024 ,2) 
(348,6) 
(115,1) 1 
(491,0) ·' 
(69,5) 

(2839 ,5) 
-r-n-:f.9T 

(299,4) 
(883,6) 

(1222 ,6). 

(2!\22,8) 
Tf36 s--;-ST 

(670,6). 
(~36 ,2) 

s 2 '!l 

·1202,4 
TfEY.~l) 

108,9 
532,0 
981,2 

(950,0) 
{Fi2,TJ· 
(787 ,ü) 

38,1 
521,6 

1191,7 
css-~n 

5,1 
2 6 7 '6 

1776,2 

630 'o 
(047---;-7) . 
(184 ,5) 

3 7 3, 7 
1088,5 

4262,4 
(18,8) 
820,8 

1697,8 
1762,6 

(3214,9) 
-097,2) 
(1164 ,2) 
(1058,3) 
. (195 ,2) 

(:~471,6) 
Tzfôs--;TJ 
(1481,2) 

(348,8) 
46 3' 5 

62 4 '7 
(S-30--;2) 
(301,3) 
142 '3 

1313,9 

(8828,0) 

I 
I 

1982 
I 
li 

I l I 
1 i' 

3994,4 
"íufiZ,fl 
6941,1 
5051,4 
3994 '/1 

780,1 
48,8 

99,4 
206,5 
425 '4 . 

(1912,4) 
(5(,gll,l) 

~~;~-~ :~j J 
~---------~-----

F0n 1c : i-'ICEN 
(1) s~J,Jo em fjm de ]lé'rJcdo 
( Z) S:~ltlD llO t rj n:2s t r c / S:'i] tb no ;._qo. 



l 
I 

I 
' _....1 

T:~bcl-a J 

COEFICIENTES DE EXPOHTAÇ7iü(1) E HlPOHTAÇÃO(l) 

E TNDICE DE RELAÇliO DE TROC~Z) 

-----·--------- -~---- ------- ------------
-~-Rc 1-:1çocs-

b;port<J- ]JiljJOJ'tJ-
ANOS ç.(>cs/Plll ç;ocs/l'JB de 

Troca 
---------------- ---~----- ----------- ------~---~ 

1974 7,6 12,1 78,4 

1975 8,0 10,9 7 5 '9 
. 19 76 7,3 9, 8 85 '2 

1977 7,0 8 '6 100~0 

1978 7,8 9,1 87,5 

19 79 7,7 8,8 78,9 

.I 1980 8,9 8 '2 65,3 

1981 10,8 7 . 'Z 55,3 

(1) 

' y I 
1982 9' 8 I '6, 6 . 53,~ ·. 

Os d;>Jdos básicos utiliz3dos no ciílculo destes 
cqefidentes são export?.çÕes e importações em 
US$ milhões de 1974 c o PIB de 1974 em Cr$ mi · 
lhões tovcrU do peia cotac)lo médi.'! do dólar 
n:1qu2lc ano. Sobre oS dados b~sicos foram' z­
plicudos os coc;ficícntes de qu:mr.um de cxpor­
t;>Jç3o e impo:·taçiío e os d~dos do produto re<Jl. 

(2) E~se 1977~100 

Fo:1tc· FGV. 

. ~ - . --- ,-- -- - . ·----- ----
-----­~ -~--~~--



- - - -) ,• 
~ 

-..,..,- .~-··- ,- --

Tabela 'j 
'· 

PReÇOS CORRENTES DOS DERIVAPOS DE PETJtOLEO / 19 79 

19/1 a 09/Z 10/2 a 27/S 28/S a Z!l/7 30/7 a 09/9 
-

GasolL"la A 8. 400 -9.60 o 1o,;:oo 

Gas~lina B 10,200 12,500 13 1 !i00 

Querosene 4, 7Z O. 5,900 6 •. 300 

Diesel 4,600 5. 400 5. 800 . 
' 

Oleo Co"bust. A/BPF l, 070, 1,400 1,-6GO 

úlco Cmbust. BTE 1,240 1,600 z, o r: o 

Gás Liquof. cb Petróleo 7,200 8,400 8,400 

?-;atas: (1) Gctsolina A c B, querosene e diesel. ·. 
(2) Úlco cor.buní: vel'NBPF c BTE, gás 'liquéfei to de petrÓleo. 
(3) D'flacionado pelo lGP-DI. 

10,200 

13,500 

9,450 

8,700 
2,400· 

3,000 

3,400 

- - - - - - - - -

Cr$/Litro1 o~ K& 2 

10/9 a 25/11 26/11 a 31/12\ !::, t no ano I w \ Nzal. l 
no. k.o .) 1 

I I I 
i 

14. 30 o 22,600 169,0 Sl.S I 
i I 2i,500 34,000 I 233,3 I S3,1 

9,450 14,940 216. s 78,6 I 
I . ! I 3,700 12,000 160,9 l 4í,2 
' ' 2 ,<\00 2 '40 o I 124,3 26 '6 I 

3,000 3,000 141,9 ' 36 '5 I 
9 '300 9,300 I zg .2 1 

I 
cz 7' 1) I 

I 
I 
' 

I~ 



---------~---------- - - - - - -· - - - - - - - - - - - - -- -------

Tabela 5 

P?.EÇO DO PETR(LEb E SEUS DERIVADOS 

ANOS US$ por u:~S ~o r I" 
t B'"rr..l 

19 73 19 • 2 '7 

1974 78 '11 '2 

1975 78 1 o' 9 

19 76 84 11' 7 -

I 
19 7 7 90 12,8 

19 7 8 91' 12,9 

19 79 125 18,6 

' 19 80 215 30,5 

19 81 251 34,3 . 

'---

Cr$ por 
t 

116 ,s 
5 30 '4 

634,1 

89 8' 8 

1.269,0 

_1.647,1 

3.362,5 

11.330,5 

2 3. 34 3' o 

? . 
1ndice óe Preço Real- (Base:l9í3~100) I 

Gasolina Úleo Diesel 1!Gleo Corrl:Just! 

100,0 

152,7 

184,5 

216,4 

2 2 o' 9 
zo;•, 3 

211 's 
300,0 

296,4 

100,0 

107,3 

119' 3 

125,7 ; 

143,1 I 
I 

10 o 'o 
114.9 

12 3' i 

135 '1 . 
140,4 

137,6 I 135,9 

15 3. 2 1 167 • 5 

1

. 

156,9 1 306,1 

I 18 7. Z_j -~-4 o 4 '4 . I 
1\otas: ( 1) Preço ~lédio OPEP. 

(2) lleflacione.do pelo IGP-DI; (*) Fonte Banco Mundial. 

Fonte: l-IOUR'\ DA SILVA, A. - C.E., set/198<:. 

I~ 



I 

I 
I 
I 
I 
I 
j 

_ _L_ 

Tabela 6 

I'IB - TAXAS EE/\IS DE V/\RI/\ÇlíO /\Nl:J/\L - POR SETORES 

-~--·-·----------- ------------------ ------------ -----~--~- ----------

Totill Indús Ld a AI;ricultura Com&rcio 
---~-------

] 9 7 4 9, 7 9,2 8,2 9. 7 

1975 5,4 s. 9 4,8 2 • 7 

19 7 (l 9,7 12,4 2. 9 7,3 

1977 5 ' 7 3,9 11,8 4 • 7 

1978 5,0 7,2 (2. 6) 4,2 

19 79 6. 4 6,4 5 • o 5 • 4 -

1980 7 • 2 7,9 6. 3- 6,8 

1981 ( 1 • 6) (5,5) 6,4 (2 • 8) 

1982 0,9 0;6 (2 • 5) 0,9 

Fonte: Cantis N;;cioMÍS /C.E.Junho-1984/FGV. 

·- --- -----------

(%) 
-·rr:~n s]Jü!-'fc 
c Comun i c . 

17,5 

13,7 

14.5 

9,4 

9. 6 

13,9 

10,1 

o. 2 - j 
5,6 

------------- --



L_-----­i ----- --

J.(•úéJ.~ t 

TAXAS DE DEPOSITO NO EUROMERCAD~l 
EURODOLAR SEIS MESES (Libor) 

- - ---- - -· - - - - - - - - -- - - -- - --- - - -

I 
' 

1~1974-1 
I JAN I I 

1975 19 77 1976 . i I 19 i 8 I 19 i 9" I 19 8 o i 19 s 1 I 19 s 2 I 

~
~- ' I 1 I i 

! ' 
I 

i 
' ! I 

: í 
j ~ 
I' .I 

li r: 
' 

1: ,, 
I: 
li 
' I ,, 
j: 

r 
\: 
" I 

ABR 
~11\I 

I 
I 
I 

5,88 
é 

6,31 

6,19 

' I FE\' 
' ~:;R 

\ 10,56 ! .14,37 16,is I 15,oo i 
I ' I 10,94\ 17,00 16,75 I 15,06: 

7,81 I 10,56 I 19,56 1 14,81 ! 15,44! 

I 
I I . I 

7,87 11,06 I. 13,69 I 17,00 I 14,87 

8,44 I 10,62 .. 10,25 I 16,94 14,44 

9,19 10,50 9,94 17,25 I 16,00 I 

8,81 i 11,12 I 10,06 18,68 i 13,88 

9,25 12 • 12 i 12 ; 5 o 18 • 5 6 12, 4.~ I 

9,09 12,75 13,94 13,06 11,94 

ll, 8 7 15,31 14,87 16,00 1 o • 19 

13,9~ I 16,87 12,62 10,13 

14,44 16. 3 7 14,81 9,50 

Nota: (1) Taxns de captaç:io dos b:mcos. 

Fonte: l~orld FLJ.ancial ~!arkets, ~·lorg:m Guar:mty Trust Company of.Ne·,., Yorlc, vários nC.--;-.eros. 

\~ 
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Tabela 8 

DfVIDA PÜBLICA E SEU SERVIÇO 

(Cr$ Bilhões Correntes) 

ANOS 
Saldo Colócaçao no I Serviço- Oí+-~~ Serv~ço/ I 

ORTl\ e LTN Ano ·.de I Juros das ORThs Colocação 1\ 
L.. Tota1GeraL._ORTNe.LTN +~sc.dasLThS! cn , 
r- ' I I I 

1975 

19 76 

19 7-,7' 

1978 

19 79 

198,0 

1981 

19 82 

Fo'1. te: BACEN. 

9 7. 5 

15 3. 8 

240,4 

357,5 

521,2 

848,0 

3.087,5 

7. 8 61·. 9 

49,7 

56,3 

86,6 

. .20.1 I 40,4 i 
I 

I 
46,5 82 '6 

6 9,1 79 , 8 
I 

117 '5 
I i 

163;6 . 160,9 1 

1 n9, 6 93,3 

9 8. 3 

326,8 258,6 i 79,3. ' 

2.239,5 . 1.263,4 I 56,4 I l 4 .• 7 7 4 • 4 4 • o 15, 3 I 8 4 • 1 I 

\~ 
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Tabela 3 

I:iFUÇl10 ACUI,íUL1\DA Hl J.7. ).LESES 

r~~-;-~\l1 o 19 7 6
1 

, 19 7 7 
1 

19 7 8 
1 r--- -I - . 

JA.'i 30,41 47,?. I 37,3 

FEV 32,8 45,8 37,7 

!•lAR I' 35,6 46,4 36,5 

ABR 

MAI 

JU;{. 

JUL 

AGO 
SET 

38,2 

39,9 

46,9. 

47,1 

46,1 

4 5. 7 

39,8 

37,5 

3 8,1 

35,6 

35 ,1 

37,3 

38. 3 

4 o • 2 

4 1 • .3 

( ",) 

l9i9 I 1~80 I -~9Sl- r~_19s2-l 

4Z,2 

42,6 

46,1 

46 7 • 
45,5 

45,.3 

47,4 
51,9 

59.;:; 

6 3. z 

81,6 

82.5 

83,9 

87,3 

94,7 

99,1 

10 7\ o 
1 o 9. 1 

104,4 
109,1 

ll0,9 94.,7 I 
119 , 5 91, 8 1 

121.2 91,5 1 

120,6 91,3 i 
1 ?0 2 01 7 I 

.... ' _.. ... ' ... I 
' 

I 
• 

.117.3 97.6 
1

. 

110.6 99,5 I 
110,2 97,7 

109,8 I 95,1 I 
I . 

103,41 95,9.11 

6 7. 6 . 

7 7. 2 

130,5 I 99,1 I 95,3 I 

L.._ __ _L. ___ _!_ ____ _,_I_.:.__·,_<l_J...I -1-1 ·.~ I 11 o . 2 I 9 5 • 2 I 9 9 • 7 I 

OUT 
NOV 
DEZ 

40,6 

42,9 

44,7 

46,3 

4 5 • 4 

46. 1 

46. 3 

39,0 

38,8 

' ~1. 5 

41,7 
40 A 

Fmte: .FGV. 

------

I~ 
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