FINANCAS

Expansdo recorde dos meios

de pagamentos

Agravou-se sobremaneira, em 1961, o processo inflaciondrio. A falta
de uma politica deliberada de contréle dos fatores primdrios determi-
nantes das emissoes de papel-moeda gerouw em 1961, em escala ainda
maior que nos anos anteriores, enorme exrpansao monetaria e dos pre-
cos. O saldo do papel-moeda emitido cresceu de 52,3% em 1961, contra
33,3% em 1960 e 29,0% em 1959. Acompanhando éste acréscimo, subi-
ram sensivelmente o saldo dos empréstimos ao setor privado (-~ 29,8%)
e dos depositos a vista (- 36,9%) dos bancos comerciais. Considerando @
grande disparidade enire a expansao monetaria e a da producao, 0s pre-
cos reagiram violentamente. O indice dos precos por atacado cresceu de
472%, o custo da vida no Rio de Janeiro de 43,1%, o custo da constru-

cao, de 43,4%, e o indice geral de precos, de 45,7% .

FATORES DETERMINANTES
DAS EMISSOES

Em 1961, da mesma maneira que
nos anos anteriores, praticamente
todas as despesas do govérno fe-
deral foram conduzidas sem que se
levassem em consideracao suas
possibilidades de levantar recursos,
isto é, sem nenhuma atencao para
as repercussoes inflacionarias de-
rivadas do financiamento inade-
quado dos empreendimentos gover-
namentais.

No plano fiscal, as despesas fo-
ram estabelecidas, seja no orca-
mento, seja em leis especiais pos-
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teriores, em nivel muito superior ao
montante dos recursos que, se sa-
bia, poderiam ser arrecadados com
os impostos em vigor. A conse-
qliéncia desta orientacao foi que o
deficit de caixa do Tesouro Nacio-
nal atingiu cérca de 130,0 bilhoes
de cruzeiros. Além do deficit pro-
prio de suas operacoes, 0 govérno
federal realizou empreéstimos a Es-

tados, para ajudar o financiamen-
to dos seus deficits,

Estes empréstimos montaram a
cérca de 9,5 bilhdes de cruzeiros e
foram feitos sob a forma de entre-
ga de Letras do Tesouro Nacional
livremente negociaveis. Tendo em



vista que ha limite para a coloca-
cao déstes titulos e que tal limite
foi praticamente atingido, o uso
pelo Tesouro do referido processo
de financiamento forcou-o a apelar
com maior intensidade para o
Banco do Brasil a fim de cobrir as
suas despesas, acarretando com
isso emissoes adicionais de papel-
moeda.

Além dos adiantamentos ao Te-
souro, o Banco do Brasil expandiu,
em consonancia com a politica go-
vernamental, suas transacoes com
outros setores da atividade econo-
mica, como 0 agricola, o bancario
e 0 industrial e comercial.

A politica cafeeira exigiu fortes
dispéndios de recursos das Auto-
ridades Monetarias, sob a forma de
fornecimentos de recursos ao I. B.
C. para a compra e estocagem do
café e também de financiamentos
diretos e indiretos, atraves dos
bancos comerciais, da Carteira de
Redescontos e do Banco do Brasil,
ao comeércio de café. O aumento
liquido em 1961 no saldo destas
operacoes no Banco do Brasil tota-
lizou 47,0 bilhoes de cruzeiros,
Para tal fim foram previstos recur-
sos especiais. Antes da Instrucao
n.?2 205, da SUMOC, ésses recursos
provinham da diferenca entre a
taxa de venda e o “‘custo efetivo”
(bonificacoes mais taxa oficial) de
cambiais de café adquiridas pelo
Banco do Brasil. Apos a Instrucao
205, os recursos originaram-se da
venda, pelo Banco do Brasil, as

70

taxas do mercado livre, de dolares
correspondentes a quota de reten-
cao de 22 dolares por saca de café.
Estima-se que, em 1961, o montan-
te dos recursos assim obtidos foi de
CrS 60,0 bilhoes. Destarte, a poli-
fica financeira do café, considera.
da isoladamente, nao exigiu emis-
soes de papel-moeda em 1961.

As repercussoes monetarias das
transacoes cambiais conduzi-
das pelo Banco do Brasil em 1961
foram altamente inflacionarias.
Teve é€le de realizar pesados dispen-
dios, em cruzeiros, para adquirir
cambiais as taxas correntes, a fim
de dar cobertura as Transacoes
efetuadas anteriormente a Instru-
cao 204. Parte désse cambio assu-
miu a forma de obrigacoes, das
quais os agios ja haviam sido re-
colhidos em 1960 (como é o0 caso
das “promessas de venda de cam-
bio em circulacao”). Outra parte
consistia de cambio ja fechado an-
teriormente e sobre o qual o Ban.
co do Brasil recebera nao s6 os
agios, como até mesmo o valor do
cambio a taxa oficial. Outra par-
cela, por fim, era de cambiais cuja
entrega em 1961 fora contratada
em 1960 a taxas de cambio abaixo
das que ele estava adquirindo em
1961. O montante dispendido com
essas transacoes foi da ordem de 82

bilhoes de cruzeiros.

Para conter os efeitos inflacio-
narios dai resultantes, intimeras
medidas foram adotadas. Estabele-
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ceram-se depositos prévios para
contratacdo do cambio e passou-
se a exigir dos importadores e ex-
portadores a aquisicao compulso-
ria de letras do Banco do Brasil.
Os recursos por éste obtidos com
tais letras montaram em 1961 a
55,2 bilhoes de cruzeiros.

Todas essas operacoes vincula-
das a administracao do sistema
cambial deixaram o saldo liquido
negativo as Autoridades Moneta-
rias de cerca de 27,0 bilhoes de ecru-
zeiros, que foram cobertos com o
uso dos recursos liquidos disponi-
veis pelas Autoridades Monetarias,
principalmente papel-moeda.

A politica de emprestimos do
Banco do Brasil ao setor privado
também exigiu vultosos recursos
financeiros. Os emprestimos da
Carteira de Crédito Agricola e In-
dustrial tiveram, em consequencia
dos critérios liberais estabelecidos
na primeira fase do ano, forte ex-
pansao, especialmente se conside-
rarmos o forte desequilibrio no se-
tor governamental e cambial
(-~ 30,3 bilhoes de cruzeiros, cor-
respondentes a 404%, contra
30,56% em 1960 e 36,3% em 1959).

Foi de maior intensidade a ex-
pansao verificada nos empreésti-
mos do Banco do Brasil pela Car-
teira de Crédito Geral. Conforme
se observa no QUADRO II, o saldo
destas operacoes cresceu de 66,0
bilhoes (- 62,1°%) em 1961.
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| - DESTINO DAS EMISSOES DE

PAPEL-MOEDA EM 1961
- VARTACOES MENSAIS -
|CrS bilhoes)
DEBITO DOS BANCOS JUNTO
A CARTEIRA DE
REDESCONTOS
MESES

Banco |Bancos
do Comer-| Total

Brasil cinis
Janeiro,,.:.is - 2,6] - 1,6 - 4,2
Feverelrv, .« « 12,6] - 6.0] + 0,0
‘TLII':L ttttttttt by J-'.--J'-li = 513 = B T :
o 2 (S SR + 6,8 - 0,7] =+ 6,1
MAL O, ¢ ennioens + J.4| + 0.8] + 4,2
21518 1 o S 1 0.4 + 3.1l + 2.7
LB TSR, S - S8+ 4. Tl + 2,2
AEGSL0: e veens. | « 35.0| + 3.2| + 38.2
Setembro...o.. | « L1, 7] » 8,4] « 20,1
AR Y g R I * Dy 4 3| + L&
NOVembro. ... . | - 1 .4 + 3,1 + llﬁ*-
Dezembro...cue + 13.3] + 4.9]| + 18,2
TOTAL DO ANO..| + 94.4| + 9.8| +104,2
i - —_— . = = =
Fonte: Balancete da Carteira de Re

desvontos do Banco do Brasil,

AS PRESSOES SOBRE OS
BANCOS COMERCIAIS

Alem destas operacoes diretas
com o setor privado, as Autorida-
des Monetarias lhe forneceram
fundos indiretamente, através de

suas operacoes com o0s bancos co-
merciais.

O QUADRO I mostra que a Car-
teira de Redescontos supriu volu-
IMOS0S recursos aos bancos comer-
ciais em 1961. Igualmente, os de-
positos compulsorios déstes a or-
dem da SUMOC foram reduzidos,
em consequéncia de decisoes das
Autoridades Monetarias. Em vir-
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11 - BANCO DO BRASIL - MOVIMENTACAO DAS FRINCIPAIS CONTAS
| (Bm bilhoes de cruzeiros)

VARIAGDES

VARTAGOES

ATIVO 1959 | 1960 L 204 PASSIVDO 1959 | 1960 ”F“ ,
Jan Jan an a
Jan/ Jan/
dez. dez. Jak. Dez. dez. dez. e Dez.
I - Caixa em moeda corrente...|+ 1,7|+ 2,4|+ 4,6/+ 4,6] I - Recursos préprios |inclu-
sive saldo liquido das
~ contas de resultado pen-
II = AﬁgngiizrguiﬂrreapﬂndﬂnLEB Ig n 4 = 3 T + ‘} E — n ﬁ' dﬂntf"]i&...iiitlilni---- * ﬁ.ﬂ' + T'a * IT.T + 9!3
11 - Débito junto ao sistema
III- Outras contas vinculadas a bancario:
cmiﬂ'-'-'-lll‘.'llllilll + H-E + 15.3 +-1-‘}?‘|9 + 31[] ll Hn Paiﬁ:
a, Débito junto & Car-
IV - Empréstimos em conta cor- il bl 39.6|+ 38,2|+ 94,5|+ 23,3
EEBP& e titulos desconta- ! b. Depésitos de bancos,
s inclusive o5 4 or-
l. Ao setor governamental. [+ 34,3 |+ 82,1|+133,9|+ 57,7 dem da SUMOC...... |+ 25,1+ 25,9|+ 40,3+ 16,7
a. Tesouro Nacional (sal 2, No exterior:
do liquido das ope- a. Correspondentes e .
racoes financeiras)|+ 31,8|+ 75,4|+128,9|+ 56,1 agencias no exte-
b. Demais entidades pi- . TpiouRemasas et AR s = = “
hlicaﬂiir-iirll-lil-i + 2.5 * 'ﬁl-lr + 5'!{] + llﬁ Lﬂmﬂu.iﬂnﬂl {I‘EB-'
ponsabilidade 11i-
2. Ao sator Frl?ﬂdntrt-ii- + 1314 + 4312 + gl?I'I']' * 21‘2 quidR]L--p....u... - 0,4 + D.S + ﬂ‘,T -
a. Pela Carteira de Cré ¢, Obrigacoes em moeda
dito Geral...eeesss|+ 5,5|+ 28,2|+ 66,8|+ 13,7 estrangeira por em

b, Pela Carteira de Cré E;;ﬂlimﬂ? contrai-
dlt..u Lgriﬁﬂlaﬂln— . ‘TR N TR EERE R RN
dustrial,..ecoceeeal+ 12,9|+ 20,0|+ 30,3|+ 7,5| III - Depdsitos:

l. Do setor privadosessess |+ 9,6|+ 12,9|+ 51,5|+ 6,6
2, Do setor governamental
(exclusive Tesouro)..|+ 6,4|+ 21,0|+ 40,.8|+ 16,0

Y - CEIPTI e venda de grndu:na 1V - BRecursos das Instrugoes
e exportagao e mporiva- | 204 e 205 da SUMOC (&)..|- 14,2+ 23,4|+ 25,8|+ 10,0

gao (exclusive café).....[+ 4,4|+¢ 5,6|+ 535|- 3,4
V - Letras do Banco do Brasil - |+ 12,2|+ 55,2|+ 5,8
VI - Ontras contans...eeceecesss |+ 5,7|- 5,00+ 11,2|+ S5,3] VIl - Outras contasd....evvceeeal+ 2,3|+ 5,9|+ 34,8|+ 0,3

3. Ao setor bancldrio......|+ 0,7|+ 1l,4|- 0,8(+ 0,2

Tutll& i E @ & & 8 & & 8 & 8 &8 F & 8 9§ & & & & 8 TUTALl-ii‘i‘i-ll-il-i-..l.iii

Fonte: Balancetes do Banco do Brasil publicados na imprensa.

(&) Inclul o saldo da extinta conta “fgios o Bonificagoesn™, ‘

i ——




III -~ BANCOS COMERCIAIS - RECURSOS E APLICACDES - 1959/1961
VARIACOES ABSOLUTAS E PERCENTUAIS NO PERIODO JANEIRO/DEZEMBRO
(Em bilhoes de cruzeiros)

DISCRIMINAGXO

q

1959

1960

1961

(1)

Janffdﬁz.

Jan, /dez,

Jan,/dez,

Dez,

Abso-
1o ta

%

Abso-
luta

%

Abso-
luta

%

Abso-
luta

A - NO

18

e W 1D

E ]

B -
1.

NO

. Depdésitos a pPrazo.....s

. Dutras contas..... Ak

ATIVO:
Caixa...

& & B @ & @B @ 8 8 B @8 @ P B @ 8§ & B 8 B BB

Em moeda corrente..cseccscessss

b, Em depdésitos n¢o Banco do Bra-
E‘il-i-i lllllllllllllllllllll

d .

. Quase Caixa (Letras do Tesouro).

. Empréstimos ao setor privado....
«|#+13.4

Dutras contAS..ccasess=ss =

Tntla-l du Ati?uililiiiliijli'

PASSIVO:

Depositos 4 vista e a curto pra-
zﬂ lllll @ w W @R AR E R R R W

& a @8 a

. Débito junto & Carteira de Redes

contos, Caixa de MobillzagdoBan
cAdria e Banco do Brasil........

Total do PRABIYO0..00cscssess

+31,9
+ 2,9

+26,0
+ 7,8
+70,9

+123. 8

+105, 5
+ 9,0

- 0,1

| +13 .4

+123, 8

+57,1
+37,8

+64, 0
+89 .4
+36,6
+24,3

+39.,3

+34,9
+ 6,7

+28,2
+ 8,5
+115, 9
+18,8

H72,1

+116, 6
+16,06

+11.95
+27.4

+172, 1

+39.8
+31,4

+42,5
+15,1
+43,5
+27.9

+39,3

+36, 3
+o4,0

+70,7
+39,3

+39 .38

+45,5
+ 8.4

+37,1
+ 2,0
+114.,1
+33,6

+195,2

+16l, 8
+ 6,6

+ 6,3
+20.5

+195, 2

+37,1
+29.8

+39,3
+10,5
+29.8
+38,9

+32.0

+36,9
+13.9

+e2,7
+21,.1

+32.0

+14,3
+ 1,0

+13,3
+ 3,0
+13,9
+ 0,0

+36,2

+33,6
+ 0,1

+

L]

o 2 W
- - -
[ -] -] S

() Dados sujeitos a retificacao,
Fonte dos dados absolutos: 1
dezembro de 1961,

Para 1959 e 1960, Boletins da SUMOC;
dados estimados com base no movimento de balancetes

2) para
publicados

na imprensa de um grupo ropresentativo de bancos.

tude da queda repentina dos depo-
sitos do publico nos bancos, ocorri-
da em maio e junho, na Guanaba-
ra e na capital de Sao Paulo, o
Conselho da SUMOC decidiu, pelas
Instrucoes ns.? 207 e 208, de 8-6-61
e 27-6-61, respectivamente, baixar
de 14% para 10% as percentagens
dos recolhimentos dos depositos
obrigatorios dos bancos comerciais
a ordem da SUMOC, e tomar medi-
das tendentes a facilitar o acesso
déstes a Carteira de Redescontos.

Pelas instrucoes ns.% 212 e 214,

FEVEREIRO

de 28-8-61 e 15-9-61, o Conselho da
SUMOC restabeleceu os niveis an-
teriores dos depésitos compulsoé-
rios e determinou a regularizacao
da posicao dos bancos junto a Car-
teira de Redescontos. Como conse-
quéncia destas medidas, os bancos
utilizaram, entre 31-5-61 e
31-10-61, fundos das Autoridades
Monetarias no montante de Cr$
17,6 bilhoes. Em novembro e de-
zembro devolveram a estas, atra-
veés dos dois tipos de operacao ci-
tados (depositos compulsorios e
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IV - EMPH&HAS E PﬁBLIﬂU -  ALGUNS DADOS FINANCEIROS SIGNIFICATIVOS
(Saldos om bilhoes de cruzeiros)
- — ﬁ
1. NO ATIVO DAS EMPRESAS E INDIVIDUOS 2. NO PASSIVO DAS EMPRESAS E INDIVIDUOS
METOS DE PAGAMENTOS (&) DEBITO PARA COM O SISTEMA BANCARIO
Em moeda corrente, Em depisitos :
DATAS|?Y seja, "papel-moja vista nos bancos, Total Para com o© Para com os Total
7 da em poder ou seja, "moeda e B 3o fivazil lBancos  Coneyciatsd :
do piblico” eseritural® Sl S M8 il L
Variacao Variacio Variacao Variacano Variagao Variacao
Saldo Abso- % Saldo Abso- . Saldo Abso- % Saldo Abso- " Saldo Ab s in- N Saldo Abhsn- %

luta luta a luLa ! luLa e iula luta | 1l
1958..| 99,7|+18,4]|+22,7|253, 4|+ 43,7|+20,9| 353,1|+ 62,1[+21,3]|116,0[+24.2]|+26.4|195,6|+ 32.9|+20.2(311.6]+ 57,1|+22.4
1959..1127,0|+27,3|+27,4|373,6|4120,2|+47,4| 500,6|+147,5|+41,8|134,4|+18B,4|+15,9]|266,5|+ 70,9|+36,2(400,9|+ 89,3 |+28,7
1960..|169,4]|+42,4|+42,3|522,7(+149,1(+39,9| 692.1|+191,5(+38,.2[182.6|+148.2]+35,9]|378,1|+111.6|+15.2|560,.71+159,.8|+41.0
1961:
Jan,..|164,6|- 4,8|- 2,8|544,2]+ 21,5|+ 4,1| 708,8|+ 16,7|+ 2,4]|176,8|- 5,8(= 3,2(389, 4|+ 11,3|+ 3,0|566,2|+ 5,5+ 1,0
Fov...|171,2|+ 6,6|+ 4,0|548,7|+ 4.5+ 0.8] 719.9]+ 11.1|+ 1.6]173.9|- 2.9|- 1.6/388.1|- 1.3]|-0.3l562.01- 4.2]1- 0.7
MAY...|179.8|+ B,6]|+ 5,0|566,0}+ 17,3|+ 3.2 745.8|+ 25.9|+ 3.6]175,.6]|+ 1.7+ 1,0]399. 3|+ 11.2]|+ 2.9|571.9]+ 12,91+ 2.3
Abr...|187,1|+ 7,3|+ 4,1|571,3|+ 5,3|+ 0.9]| 758, 4|+ 12,6(+ [|.7]1576,8|+ 1,2|+ 0,7]1408,.8|+ 9.5|+ 2.4|1585,.6!+ 10.7|l+ 1.9
Mal...|185,0|- 2,1|- 1,1]|576,1}+ 4,8+ O0,8| 761,11+ 2,7+ O0,4|182,1|+ 5,3|+ 3,0(408,0|- 0,8]|-0,2|590,1]l+ 4.5|+ 0,8
Jun...|187,9]+« 2,9|+ 1.6]|590,6|+ 14.5|+ 2,5| 778,5|+ 17,4|+ 2.3|193.4|+11.3|+ 6.2|410.1|{+ 2.1l+ 0.5|603.5|+ 13.41l+ 2.3
Jul...|190. 0|+ 2.1 + 1.11609. .51+ 19.0|+ 3,2 799 51+ 21. 11+ 2.71199_.5|+ 6.1+ J.21423.6]1+ 13.5]1+ 3.31623.11+ 19,6+ 3‘2 .
Ago...|222,6|+32,6]|+17,3|618,8|+ 9,3|+ 1,5| 841,4|+ 41,9|+ 5,1|212,1|+12,.6|+ 6.3[443.9|+ 20.3|+ 4.8|656.0|+ 32.9|+ 5.3
Set...|221,8|- 0,8|- 0,4|639,4|+ 20,6]+ 3,3 861,2|+ 19,8|+ 2,4|228,6(+16,5|+ 7.8|444,7|+ 0.8|+ 0,2|673,3|+ 17.3]+ 2,6 J
Ont...|225,3|+ 3,5|+ 1,6|/685,3|+ 45,9|+ 7,2 910,6|+ 49,4|+ 5,7|243,0|+14,4|+ 6,3|466,3|+ 21,.6|+ 4.9|709,.3|+ 36,0|+ 5.3
Nov...|234,5|+ 9,2|+ 4,1|719, 7|+ 34,4+ 5,0| 954,2|+ 43,6|+ 4,8|258,5|+15,5|+ 6,4|482.6]+ 16.3]|+ 3.5/ 71.1]+ 31.8]l+ 4.5
Dez...|259,0|+24,5|+10,4(770,0|+ 50,3+ 7,0/1029,0|+ 74,8+ 7,8(279,7|+21,2|+ 8,2|496,5|+ 13,9|+ 2,9|776,2|+ 35,1|+ 4.7
AN/MDEZ]| - |+89,6[+52,9| - |+247.3|+47.3| - [+336.9|+48,7| - |+97.1|+53,2] - |+118,4|+31,3| -~ |+215,5|+38.4
_——L- o

éj] 0s meios de pagamentos nada meis sao do que as disponibilidades financeiras (caixa) de que dispiem as emprésas
e o publico,

Fonte: Boletins da SUMOC, Duados para dozembro [oram estimados com base no movimento do Banco do Brasil e dos 44
principais bancos comerciais.,




débito junto & Carteira de Redes-
contos), cérca de 9,8 bilhoes de
cruzeiros.

Além dessas operacoes com Os
bancos comerciais, as Autoridades
Monetarias tém outras derivadas
de sua funcao de “fundo de reser-
va de liquidez” para éles, que se
manifesta sob a forma de recebi-
mento de depositos dos bancos nas
Autoridades Monetarias, livremen-
te movimentaveis. Durante a cri-
se de agosto proximo passado, 0s
bancos comerciais reduziram rapi-
damente ésses depositos “livres”,
de modo a reforcar sua caixa em
moeda corrente e atender, assim,

a retiradas de seus depositantes.

Para satisfazer estas necessida-
des acrescidas dos bancos comer-
ciais e da propria caixa do Banco
do Brasil, o govérno emitiu em
agosto e setembro, conforme se ob-
serva no QUADRO V, 38,0 e 20,0
bilhoes de cruzeiros, respectiva-
mente. Nota-se neste QUADRO
que, da emissao de agosto, parcela
diminuta ficou retida na caixa do
Banco do Brasil ou dos bancos co-
merciais. O grosso, portanto, des-
tinou-se a acrescer o ‘“papel-moe-
da em poder do publico”. A emis-
sao de setembro ficou, entretanto,
retida na caixa do Banco do Bra-
sil, tanto que o papel-mceda em
circulacao (fora do Banco do Bra-

V - EVOLUCAO DAS EMISSOES DE PAPEL-MOEDA
Saldos e variagoes em bilhoes de Cr$

*—_—__——
EMITIDO EM CIRCULAGAO EM PODER DO PUBLICO
PR | satdo em | Yartas®o | sarao en [ Yertasio | suro en [ Fariaedo
fim de mes e fim de mes nanial fim de mes =
DR casassnens 119.8 + 23,2 115,3 + 22,1 99 .7 + 18,5
L e 154.6 + 34.8 148,5 + 33,2 3 i + 27.3
O e s nan e e 206,1 + 31,5 197.5 + 49.0 169,4 + 42 .4
 C Tt 313.9 +107.8 205, 6 + 98,1 239,.0 + 89 6
JADOIT 0. i vn s 201,6 - 4.5 193,2 - 4,3 164.6 - 4.8
Feverairo,..:.s 207.9 +« 6,3 18,3 + 2,1 171,2 + 6,6
BETE0 . e cssnss s 214.9 +« 7.0 206,1 + 1,8 179.8 + 8.0
ARTi)l .o es 220.9 - 0,0 213,.1 + 1.0 187, 1 + 1.3
DS oo hlea s als 224.9 + 4.0 214.2 1,1 185,10 - a.1
JUNhO,susaasses 228,9 + 4,0 218,9 4.7 187.9 + 2.9
BERD o v s nisnaw e 230,9 + «,0 221.3 - 2.4 190.0 + 2.1
AEOSt0..evscess 268.9 + 38,0 255,35 + 34,2 222.6 + 32,6
Setembro,ccesse 288,9 + 20,0 254,5 - 1,0 221.8 - 0,8
Outubro..ccecss 288,9 - 2604,2 + 9.7 24,0 + 2.2
Novembro...eoees 288.,9 - 270.1 + 5,9 234.5 + 10,5
Dezembro.......| 313,9 + 25,0 295,6 + 25,3 259.0 + 24.5
bl i i | e Wil d VT e ) i) e st 1l s e

Fonte:
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Boletins da SUMOC e estimativas de "Cenjuntura EconOmica®™,
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sil e da SUMOC) se reduziu de CrS
1,0 bilh&ao no meés. Isso se deve ao
fato de que as novas emissoes do
inicio de setembro foram compen-
sadas no restante do meés pela vol-

ta 4 caixa das Autoridades Mone-
tarias de papel-moeda que fora
procurado pelos bancos comerciais
e pelo publico, somente como pre-
caucao contra os eventos deriva-
dos da crise politica de agosto. O
papel-moeda adicional que alcan-

¢cou o publico em setembro nao
teve, portanto, o mesmo efeito in-
flacionario sobre os precos que se
observa com o0s recursos assim
postos em circulacao, conforme ve-
remos adiante, ao comentarmos a
evolucao de comportamento finan-

ceiro do publico e dos bancos em
1961.

Afora aquelas épocas criticas, o
saldo das operacoes dos bancos co-
merciais com as Autoridades Mo-
netarias evoluiu normalmente. Os
depositos voluntarios dos bancos
cresceram na proporcao habitual
dos depositos que recebem do pu-
blico e, conforme ocorreu também
em 1960, participaram eésses ban-
cos do financiamento da safra de
café com fundos supridos pelas
Autoridades Monetarias, atraves
da Carteira de Redescontos. Em
conseqiiéncia, variou o deébito Ii-
quido dos bancos comerciais nas
Autoridades Monetarias. Para o
ano todo, houve entrada liquida
de recursos, em virtude destas ope-
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racoes, no montante de Cr$§ 313
bilhoes, cifra ainda superior a de
1960, de vez que em dezembro essa

entrada liquida de recursos foi
vultosa.

Como decorréncia da expansao
das operacoes citadas e de outras
constantes do QUADRO 1II, as
Autoridades Monetarias emitiram,
segundo vimos, consideraveis re-
cursos monetarios sob a forma de
papel-moeda. A expansao déstes
recursos primarios féz também
com que o publico em geral (au-
tarquias, emprésas privadas e Sso-
ciedades de economia mista) e os
bancos procurassem ‘“‘converter”
parte do papel-moeda adicional
que lhes chegara as maos em de-
positos nas Autoridades Moneta-
rias. A expansao déstes trés tipos
de haveres (o papel-moeda em cir-
culacao, os depositos bancarios vo-
luntarios e os depositos do publi-
co) nao se fez, contudo, em ritme
idéntico. O papel-moeda em cir-
culacao cresceu de 49,6 %, os depo6-
sitos voluntarios dos bancos de
39,6 % e os depositos nao bancarios
de 107,6%, indicando ligeira alte-
racao na composicao dos trés tipos
de haveres liquidos.

A EXPANSAO MONETARIA E O
SETOR PRIVADO

O saldo dos empréstimos dos
bancos comerciais ao setor privado
expandiu-se de 114,1 bilhoes em

CONJUNTURA ECONOMICA




Vil - COMPORTAMENTO FINANCEIRO DO SETOR PRIVADO
DO COMPORTAMENTO DO PUBLICO DOS BANCOS COMERCIAIS
s [Tamelmeds] woods Pagamenton| catsn en | gacaize
do publico escritural (A)/ (B) |ques/moeda moeda total/de
lCr§ bi- (Cr$ bi- % ) eseritural ?g;;“gi’f positos
lLhoes ) lhoes ) Indicu 1hoes] (% )
(4) (B) (1948=100)
Dezembro 1958,. 99,7 253,4 39,3 161,8 15,6 23,1
Dezembro 1959.. 127.,0 373,95 34,3 160,9 21,4 24.9
Dezembro 1960, . 169, 4 438,2 38,7 192, 6 28,2 25,2
1961:
Janeiro., . cveese 164,6 454,2 36,2 163,5 28.95 25,9 -
Fevereiro...... 171,2 459, 3 37.3 154,6 27,0 25,6
MAYOO0 . s s ansntins 179,.8 469,06 38.3 159.9 26,4 24,8
T B S e 187, 1 470,4 39,8 172,4 20,9 24,4
MALD, v asnessena 185,10 493,7 39,1 182,9 29,2 23,1
P 187.,9 477,17 39,3 180,9 31,0 22.4
3 2 R 190,0 487,1 39,0 188, 8 31,2 - Sy
AROBR0 . n e iss s 222.6 491.8 45,3 179, 6 32,9 20,2
Setembro...... 221.8 204 ,3 44,0 186,8 32,6 22.8
CUtUDTO: ve s s 225,43 239,06 41,8 184.,7 J8.9 24 .2
Novembro. (&)... 234,35 abb, 4 41.4 197.,8 33,6 24 .8
Dezembro.(&)... 259.,0 603,0 43,0 Jb, o 25,6
i ———————————
Fonte: Boletins da SUMOC. (&) Estimativa de "Conjuntura Economica®,

1961 (- 29,89:). Este incremento
resultou de trés fatores:

1) disposicao do publico de de-
sejar “‘converter” parte do papel-
moeda adicional emitido pelo Go-
vérno em depositos nos bancos co-
merciais, tendo em vista as suas
necessidades relativas de moeda
corrente e de depositos a vista para
realizar pagamentos, assim como
em virtude dos estimulos, pecunia-

rios ou nao, que cos bancos comer-
ciais ofereceram aos seus deposi-
tantes;

2) politica de liquidez observa-
da pelos bancos comerciais, expres-

FEVEREIRO

sa sob a forma de variacao da pro-
porcao encaixe/depositos; e

3) politica de redescontos das
Autoridades Monetarias.

Em 1961, tanto o “publico”
quanto os bancos comerciais alte-
raram o seu comportamento finan-
ceiro. Tais mudancas decorreram,
como ja salientamos anteriormen-

te, da crise politica de agosto, épo-
ca em que a liquidez dos bancos
comerciais estéve mais baixa e em
que o publico reteve maior parcela
de papel-moeda relativamente a
depositos a vista, como se pode ver
no QUADRO VI. Em consequién-
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cia dos fatores mencionados, prin-
cipalmente da politica de redes-
contos das Autoridades Moneta-
rias, que deu base aos bancos co-
merciais para a excessiva expansao
do créedito, seja diretamente, seja
indiretamente, através dos recur-
sos fornecidos ao Banco do Brasil,
0s depositos do publico nos bancos
comerciais elevaram-se fortemente
(CrS 161,8 bilhoes, ou seja, 36,97 ).

A expansao dos empréstimos
efetuada pelo sistema bancario co-
locou a disposicao das emprésas e
dos individuos em geral recursos
monetarios adicionais, sob a forma
de papel-moeda corrente e depo-
sitos a vista nos bancos. O QUA-
DRO IV mostra a expansao dos
meios de pagamento a disposicao
do publico e a contrapartida dessa
expansao, ou seja, o volume das
disponibilidades financeiras no ati-
vo das emprésas e do publico.

O aumento dessas disponibili-
dades financeiras faz com que os
homens de negocios passem a ad-
quirir maior quantidade de bens
de capital. A menor oferta desses
bens, relativamente a excessiva

expansao monetaria, tende a ele-
var seus precos. Em face da ex-
pansao das despesas publicas, o
govérno também entra no merca-
do dos bens de capital, pressionan-
do os precos. Cria-se, assim, a
competicao entre os setores publi-
co e privado para a apropriacao
dos bens de capital existentes,

Paralelamente, com seus planos
de Investimentos, sem levar em
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conta as respectivas repercussoes
inflacionarias, o goveérno, atraves
do Banco do Brasil, atende a pres-
soes das empreésas, acirrando ain-
da mais aquela competicao. Essa
mailor pressao das emprésas decor-
reu de uma serie de fatores, den-
tre eles os principais: a forte ele-
vacao dos precos de bens de capi-
tal importados, que estiveram pra-
ticamente congelados no ano an-
terior (liberacao da taxa de cam-

bio), financiamento das operacoes
de café e aumento do salario-mi-
nimo.

Isso explica, em parte, o fato deo
0 comportamento dos precos nao
ter sido uniforme no decorrer do
ano passado. Nos 4 primeiros me-
ses do ano a taxa de aumento dos
precos foi elevada, reduzindo-se
para nivel mais modesto entre
maio e julho, voltando a acelerar-
se apos a crise politica de agosto.




