
F INAN ÇAS 

FI?vANÇAS PGBLICAS -

Desequilíbrio recorde 

ORÇAMENTOS - Como vem ocorrendo há vários anos, o setor 
financeiro governamental constitui-se em 1961 num dos principais 
agentes aceleradores do processo inflacionário que caracteriza de 
modo marcante a economia nacional. Nesse ano agravou-se sobrema­
neira o desequilíbrio das finanças públicas, em virtude principalmente 
do registro de novo recorde no de/icit de caixa do Tesouro Nacional. O 
nível dos gastos na área federal superou largamente o dos recursos 01'­

dinários proporcionados pelo respectivo sistema tributário. A receita ar­
recadada não chegou nem mesmo a cobrir as despesas de natureza admi­
nistrativa ou de custeio das atividades do Estado. Não obstante isso, o 
montante dos investimentos, em valor ainda superior ao dos exercícios 
anteriores, contribuiu para agravar o desequilíbrio das contas federais. 
Daí, O enorme deficit observado em 1961, cuja cobertura efetuou através 
do processo de emissão de papel-moeda. 

Ordinàriamente, orçados os gas­
tos oriundos do custeio da máqui­
na administrativa, a poupança pú­
blica destinada aos planos de obras 
do govêrno tem ficado muito abai­
xo da cifra correspondente aos in­
vestimentos programados. No âm­
bito federal, em 1961, a parcela do 
custeio superou a equivalente à re­
ceita corrente do Tesouro Nacional. 

Conquanto no exercício de 1961 
estabelecesse o govêrno f e d e r a 1 
normas e planos de contenção de 
despesas, o resultado fina l da exe­
cução financeira do e x e r c í c i o 
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acusou um deficit que superou o 
relativo a 1960 em quase 100 % . 
Para êsse resultado, o financia­
mento dos deficits das autarquias 
ligadas ao serviço de transporte 
ferroviário e de navegação, bem 
c o m o ao de tele-comunicações, 
cujos níveis vêm-se elevando per­
manentemente desde o exercício 
de 1953, foi causa predominante. 

Embora sejam evidentes os es­
forços de recuperação dêsses ór­
gãos na esfera federal, a parcela 
atinente à assistência financeira a 
eles prestada pela União vem ba-
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tendo sucessivos recordes. Nenhu. 
ma melhoria se observou em 1961 
nesse campo; p e I o contrário, a 
União se viu forçada a atender a 
uma série de reinvidicações sala­
riais dos órgãos em causa. A pro­
crastinação da revisão das tarifas 
dêsses órgãos, retardada inexplicà­
velmente, parece constituir o maior 
óbice para um melhor encaminha­
mento da matéria. Com tal assis­
tência despendeu o govêrno fede­
ral , em 1961, cêrca de 80 bilhões de 
cruzeiros (contra aproximadamen­
te 30 bilhões em 1960), represen­
tando a quase totalidade da suple­
mentação de despesas dêsses ór­
gãos com o respectivo quadro de 
pessoal. 

No ano passado, forte incremen­
to experimentou o nível das des· 
pesas, em face principalmente da 
adoção do plano de reclassificação 
de funções do funcionalismo públi­
co civil da União (vigente desde 
julho de 1960) o reajustamento sa­
larial do pessoal militar e civil fe­
deral (julho e dezembro, respecti­
vamente, de 1960) cujos efeitos só­
bre as despesas do exercício de 
1961 foram particularmente for­
tes, em virtude de não haver sido 
prevista receita equivalente. O de­
ficit do setor público não se agra­
vou, ainda mais, em virtude da 
contenção a que foram submetidos 
o orçamento federal e os de outras 
unidades maiores da Federação. 
Mesmo assim, o seu montante atin­
giu cêrca de 133 bilhões de cruzei-
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ros. contra 77 bilhões em 1960, 43 
bilhões em 1959, 28 bilhões em 
1958, 40 bilhões em 1957 e 26 bi 
lhoes em 1956. 

A receita recolhida pelos 3 ní­
veis de govêrno, isto é, federal, es­
tadual e municipal, somou cêrca 
de 620 bilhões de cruzeiros, regis­
tI'ando um aumento sóbre a res­
pectiva previsão orçamentária de 
aproximadamente 100 bilhões, ou 
seja, de 20 %. Relativamente à des­
pesa de caixa, o seu nível girou em 
tôrno de 753 bilhões de cruzeiros, 
isto é, cêrca de 143 bilhões a mais 
que o orçado para o exercício. 
Dessa diferença, a maior parte de­
correu da execução do orçamento 
da União. 

FINANÇAS FEDERAIS -
EXTRAORDINARIO O DEFICIT 

No âmbito financeiro federal, 
cujo campo cOl'l'esponde a cêrca de 
50 ~~ do pertinente aos 3 níveis de 
govêrno, os gastos do exercício ul­
trapassaram de muito as previsões 
iniciais. As despesas constantes do 
orçamento sancionado, no valor de 
302 bilhões, se incorporaram ou­
tras re1ativas a créditos transferi­
dos de exercícios anteriores, no 
montante de 11 bilhões, créditos a 

Nu merosas emprêsas privadas ou 
estata is em nosso l)ais se valem de 
in fo rmações e dados de CONJ UN­
TU RA ECONOl\lICA em seus ba­
lanços e re la tórios anuais. 
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Sob o aspecto contábil de caixa, 
cumpre salientar que, do total dos 
gastos acima, algumas parcelas 
não foram integralmente pagas no 
exercicio. Assim, dos dispêndios 
relacionados no orçamento sancio~ 
nado e correspondentes aos crédi­
tos adicionais, deixaram de ser 
provàvelmente utilizados cêrca de 
50 bilhões, dos quais aproximada­
mente 48 bilhões foram levados a 
"restos a pagar" para posterior li ­
quidação. Dessa forma, sob o pon­
to de vista da execução financei­
ra de caixa, o resultado do exercÍ. 
cio evidenciou, grosso modo, o se­
guinte comportamento: 

ITENS CrS Bilhões 

Despesa: 

Orçamento sancionado ..... 340 
Créditos transferidos ...... 5 
Créditos abertos ........... 10 
Despesas sem crédito ...... 52 
Liquidação de resíduos pas-

sivos . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 15 
Adiantamentos a entidades 

públicas. . . . . . . . . . . . . . . . . 25 

Sorna .......... . .... 450 

Receita provável .......... 317 

Deficit de caix~ . . . . . . . . . . .. 130 

Sob o prisma escrituraI. estrita­
mente orçamentário, a posição das 
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contas do Tesouro Nacional ter-se~ 
ia assim apresentado no exercício 
de 1961 : 

ITENS CrS Bilhões 

Despesa: 

Orçamento e suplementações 402 
Créditos transferidos ....... 5 
Créditos abertos • • • • • • • • • • • 10 

Soma .............. . 417 

Receita provável ......... . 317 

Deficit do exercício (.) • • • • 100 

1-' Estlml!.tlv •. 

~ de observar-se que o desequi­
librio das finanças federais em 
1961, tal como nos últimos anos, 
resultou primordialmente de des­
pesas realizadas sem qualquer au­
torização legislativa, ou seja, além 
do orçamento ordinário da União. 
Basta dizer que os dispêndios de 
natureza extraorçamentária alcan­
çaram a elevada importância de 
92 bilhões de cruzeiros, dos quais 
cêrca de 10 bilhões decorreram de 
adiantamentos feitos em forma de 
Letras do Tesouro Nacional a di­
versos Estados da Federação; 15 
bilhões provenientes do financia­
mento de obras públicas em Bra­
sília e cêrca de 40 bilhões em de­
corrência de subsídios concedidos 
às autarquias industriais da União, 
além da cifra da mesma ordem de 
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grandeza transferida através do 
orçamento ordinário, para aquelas 
mesmas autarquias. 

Até novembro o comportamento 
do deficit do Tesouro Nacional 
acompanhou, grosso modo, a pre­
visão global feita para o exercício, 
estimado que fôra o desequilíbrio 
em cêrca de 70 bilhões de cruzei­
ros. Com as liberações de verbas 
ocorridas nos últimos meses do 
ano, a utilização maciça dos cré­
ditos postos à disposição do govêr­
no pelo Banco do Brasil, cujo total 
alcançava no último dia de novem­
bro 40 bilhões de cruzeiros, e o adi­
antamento de 10 bilhões aos Insti­
tutos de Previdência para atender 

encargos de custeio dêsses órgãos. 
decorrentes do plano de reclassifi­
cação do funcionalismo civil da 
União, o desequilíbrio do Tesouro 
se agravou de 64 bilhões, isto é, 
pràticamente o mesmo valor do 
deficit observado até novembro. 

Considerando o volume das des­
pesas do Tesouro Nacional em de­
zembro, num valor global de mais 
de 90 bilhões de cruzeiros, ou seja, 
25 % das efetuadas nos 11 primei­
ros meses do exercício, é de admi­
tir-se q li e recursos substanciais 
entregues aos órgãos autárquicos 
pela União no período foram trans­
feridos escrituralmente para crê-
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dito dêsses mesmos órgãos no Ban­
co do Brasil. Haja vista que nesse 
mês o nível dos depósitos de tais 
entidades acusou uma elevação de 
mais de 13 bilhões de cruzeiros. 
Com isso, o impacto do deficiL glo­
bal do Tesouro sôbre a caixa do 
Banco do Brasil foi , em dezembro, 
um pouco atenuado; do contrário, 
o volume das emissões de papel-

Se V. Sa. já é assina nte desta Kc­
vista , certa mente fa r-Ihe·â j ustiça , 
recomend ando-a aos seus a migos._ 
Este!", por sua vez, lhe lieario mui. 

to gratos. -- E nõs la mbem 

moeda nesse mês, correspondente 
a 30 bilhões de cruzeiros, teria sido 
forçosamente mais elevado (v e; 

QUADRO 1). 

EQUILIBRADA A EXECUÇAO 
DO ORÇAMENTO PA ULISTA 

Evidenciando a firmeza de dire­
ção que caracteriza as finanças do 
Estado de São Paulo, a execução 
do orçamento paulista, pertinente 
ao exerCÍcio de 1961 confirmou 
uma vez mais, como nos últimos 
anos. a excelente administração 

1 _ EXECUtÃO FIN ANCEIRA DA v~ IÃO - 1960/61 
(Valorea acumula dos em bilhõe~ de cruzeiros) 

1 o • O 1 • 6 1 • 
DEFIC IT DE CAI XA DEf' IC I T DE CAIXA 

• 
MES RECEI- DESPE- f' inllnciamen t o RECEI - DESPE- F ina ncia ment o 

TA SA T o t a 1 Ba n co Letras TA SA T o tal B ane o Le trall 
do do Te- do do T,· 

Brasil so U 1'0 Brasil 5 ou r o 

Jan ei r o • .. 10.3 13. I 3.1 2.8 0.3 lI. 8 21. 2 9 . 4 •. 5 1.' 
Fen! r ei r o. 21. 9 25.7 3.8 3. 4 O •• 28.6 46.1 I 7. 5 15.0 2. ' 
lJa r ço •. . . . 33. 9 38 . 8 .. , 3.' 1. . 4 •• 3 68.9 21. 6 20.6 1.0 
Abri 1 .. • . . 4:'.5 58.0 10.5 7. 1 3 . • 64.8 95. 4 30 .6 24.6 6.0 
Maio •.• ... 61.3 78.6 13.5 10.5 3 . 0 87,9 124 . 2 36.3 29,9 6 •• 
Ju nho • .• • • 79, 9 101 . 2 2().0 15,8 4 . 2 11 7. 2 159 , 3 42. 1 37, O ,. 1 

Ju lho ..... 101. 5 123.3 21. 9 19. 1 2. 8 150.0 197 .9 47. 9 45.5 2.' 
• Asos to .... 124. ° 148.5 2·1 . 7 21 . 6 3. 1 182,9 239,·1 56.5 55,5 1.0 

Setembro .. 14 ~ . 1 1.6.2 29, 1 26 . 5 2. 6 216.8 2.0, i 53,9 54 .9 · 1.0 
Outubro ., . 169.9 201.7 33 . 0 33.0 0.0 250.1 309.3 &9.2 61. O · 4 .8 
No' elllbro . . 1119.3 234.9 44.0 43,8 0.2 2.;'.8 342, 1 66.3 72,8 • 6.' 
Dez('Jnbro •• 219.8 297.-1 77,6 7;'.4 2.2 31 7. 4 447 . 8 130 .4 128.9 1 . , 

• . • . . Font(': Banco do Br alltl. SUMOC e \hnll;terlO da Faze nda • 
Nota: El a borado com baile na absh t ência f i nanCl';ra pref'tada pelo Ba nco do 

BralSil a(l Tel:louro Nacional , I ncl u i assim despt''''a~ o r çamen tár i as e e .ltra-orç ame n­
t Ú" ;U8 , Oh dadOb refere nt ell à r eceita e despesa do mh d e dezembr o de 1961 «s­
t iio .Iindol .~ujci t ol:i a r etificaçno: o rclllt i vo ao dl'Uci t de caixa representa \1110-
1'('>< l·onl llblli~.a do$ lll'IO na nco do Brasil e in t egrante do bllla nço de dez('m bl'O de 
I? td dJqll{;ado por c:;te ('!'tabelccimen t o de crrdito . 
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das finanças públicas do referido 
govêrno. Nesse período, mantendo 
a mesma característica dos anos 
antecedentes, a execução do orça­
mento de São Paulo evidenciou 
equilíbrio entre receita e despesa. 

o orçamento sancionado para o 
exercício, acrescido de despesas 
equivalentes a créditos adicionais 
destinados a custeio e ao plano de 
obras do Estado, deixava antever 
para o exercício um deficit de cêr­
ca de 50 bilhões de cruzeiros. To­
davia, frente ao forte desequilíbrio, 
o govêrno, da mesma forma que 
nos anos anteriores, deu continui­
dade ao programa de contenção de 
gastos e maior produtividade dos 
tributos estaduais. Com a adoção 
dessas medidas, que na prática 
evidenciaram uma diminuição dos 
gastos em potencial, de cêrca de 
20 bilhões, e a elevação da receita 
de aproximadamente 30 bilhões de 
cruzeiros, foi possível manter tam6 

bém equilibrada a execução orça­
mentária. Assim, sem nenhuma 
surprêsa para os que acompanham 
a evolução financeira do Estado 
bandeirante nos últimos anos, deu 
continuidade êsse govêrno ao es­
quema de resgate de sua dívida pú­
blica, quer a consolidada, quer a 
flutuante . A estabilidade das con­
tas públicas do Estado está ense­
jando o saneamento das suas fi­
nanças em todos os sentidos. 

No que tange à execução orça­
mentária, o nível da receita e da 
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despesa se acercou da ordem de 
136 bilhões de cruzeiros. A arre­
cadação do impôsto mais impor­
tante dessa unidade, ou seja, o de' 
ve n da s e consignações, atingiu 
cêrca de 106 bilhões de cruzeiros, 
contra 71 bilhões no ano anterior. 
O incremento verificado de 49 (, 
(40~, em 1960) deixa suficiente­
mente clara a evidente sensibili­
dade dêsse impôsto frente ao ritmo 
inflacionário ocorrido em 1961. 

Há ainda a assinalar o mérito 
do resultado apurado no exercício 
de 1961 pelo orçamento paulista, 
principalmente tendo em vista os 
encargos nesse ano, decorrentes da 
elevação salarial dos servidores pú­
blicos a partir de janeiro e a carga 
representada pelos investimentos 
previstos no plano de ação, respec­
tivamente estimados em 16 e 41 
bilhões de cruzeiros, Dessa última 
cUra o govêrno foi forçado a não 
utilizar no exercício a importância 
de cêrca de 20 bilhões, com o ob­
jetivo de não agravar a situação 
financeira do Tesouro do Estado. 

O orçamento da Prefeitura da 
Capital paulista para 1961 fôra 
sancionado com um deficit de 2 
bilhões de cruzeiros: a despesa fi­

xada e a receita estimada corres­
pondiam, respectivamente, a 14,7 
e 12,7 bilhões. Com o acréscimo de 
nôvos compromissos provenientes 
de créditos votados pelo Legislati­
vo municipal, o potencial dos gas-
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tos sofreu forte elevação. Todavia, 
assim se teria desenvolvido a men-

PERíODO 

Janeiro/ dezembro 

RECEITA 

14,0 

Note-se que o nível da receita 
efetiva do exercício superou de 
mais de 1 bilhão de cruzeiros (10 % 
apenas) a respectiva estimativa 
orçamentária, enquanto o da des­
pesa escriturada se manteve mais 
ou menos na quota consignada 
pelo orçamen to do exercício. 

Da mesma forma que nos anos 
anteriores, a execução dêsse orça­
mento em quase tõda a sua reali­
zação evidenciou saldos favoráveis, 
ou seja, entre os recursos recolhi­
dos e os gastos liquidados houve 
constantemente saldo em caixa. 
Por conta dessa execução e com 
base em tal critério registrou-se 
em novembro um superavit de cêr­
ca de 1,5 bilhão de cruzeiros. Ain­
da dentro dessa sistemática, é de 
se observar haver a execução fi ­
nanceira do município acusado um 
deficit de caixa em 1961 de menos 
de meio bilhão de cruzeiros, o qUe! 
na realidade representou uma re­
cuperação frente ao desequilíbrio 
em perspectiva no início do exer­
cício. ~sse menor deficit de caixa, 
em confronto com o apurado es­
crituralmente, decorre da limita ­
ção dos recursos, forçando assim a 
procrastinação do pagamento de 
de 5 p e s a s devidamente empe­
nhadas. 
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cionada execução escriturai, em 
bilhões de cruzeiros: 

DESPESA 

14,7 

DEFICIT 

- 0,7 

Em 1961, reduziu-se particular­
mente a colocação de titulos de dí­
vida lançados comumente por essa 
municipalidade no mercado de ca­
pital de São Paulo. Em face do 
desinterêsse criado pelo atrativo 
de outros títulos, mormente os fe­
derais, representados pelas letras 
de importação, cuja remuneração 
chegou nesse ano à taxa de 40 %, 
os títulos municipais em aprêço 
d e s a p a r e c e r a m pràtica­
mente do mercado mobiliário pau­
lista. Diante dêsse estancamento, 
louvou-se o g o v ê r n o municipal, 
para cobrir o deficit de caixa do 
exercício, em outra fonte financia­
dora, qual seja a cobertura pelo 
sistema bancário, mediante caução 
de títulos de emissão municipal. 

Organizações internacionais, 

como o Fundo Monetário Inter-

nacional, o Banco Internacional 

de Reconstrução e Desenvolvimen­

to (BIRD) e outras, utilizam fre­

qüentemente os dados de CON­

JUNTURA ECONOMICA em seus 

estudos e relatórios. 
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DESIQUILIBRADO o ORÇAMENTO DA GUANABARA 

o orçamento dessa unidade da Federação, não obstante sua exe­
cução superavitária nos 10 primeiros meses de 1961, deve ter ensejado 
saldo negativo: 

MESES RECEITA DESPESA SALDO 

Janeiro 1,8 
Fevereiro 1,5 
Março 2,7 
Abril 2,8 
Maio 3,8 
Junho 2,7 
Julho 2,5 
Agôsto 2,6 
Setembro 2,3 
Outubro 3,4 
Janeiro, outubro 26,1 

Nota-se assim que no período 
janeir%utubro a execução do or­
çamento em aprêço proporcionou 
um superavit global de 6 bilhões 
de cruzeiros . Todavia, no mesmo 
espaço de tempo, a caixa do Estado 
da Guanabara foi pressionada por 
encargos de natureza extraorça­
mentária pertinentes à liquidação 
de resíduos passivos de exercícios 
anteriores. Essas despesas absol'­
veram recursos correspondentes a 
cêrca de 5 bilhões de cruzeiros, ou 
seja, grande parte do saldo posi­
tivo acumulado e decorrente da 
e x e c u ç ã o orçamentária pro­
priamente dita. Ainda que nos 2 
últimos meses restantes do exerci· 
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0,8 + 1,0 
1,0 + 0,5 
1,9 + 0,8 
2,3 0,5 
2,5 + 1,3 
2,1 + 0,6 
2,6 - 0,1 
2,3 + 0.3 
2,2 + 0.1 
2,4 + 1,0 

20,1 + 6,0 

cio se observe a mesma conclusão 
orçamentária favorável, acredita­
se venham os gastos extraorça­
mentários a absorver, do mesmo 
modo que nos meses precedentes, 
as sobras financeiras proporciona­
das pelo setor orçamentário. 

"tsse processo, que se vai tor­
nando usual entre nós, tem eviden­
ciado, em virtude da procrastina­
ção da liquidação de despesas pre­
vistas para o exercício, contínua 
dilatação, haja visto o vulto que 
vem assumindo o nível da dívida 
flutuante governamental para o 
qual o montante dos resíduos pas­
sivos participa com a maior por­
centagem. 
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A P l' O g l' a m a ç ã o orça­
mentária estadual para o exercí­
cio de 1961 fÔl'a sancionada com 
um deficit de cêrca de 1 bilhão de 
cruzeiros, atingindo a despesa e a 
receita, respectivamente, 36,4 E' 35,5 
bilhões de cruzeiros. Tendo em 
vista o volume dos recursos arre­
cadados e o das despesas escritura­
das até outubro, é de admitir-se 
que o nível da receita orçamentá­
ria do Estado tenha atingido, em 
1961, aproximadamente 37 bilhões 
de cruzeiros, contra dispêndios, 
também de natureza orçamentária, 
no valor de cêrca de 40 bilhões de 
cruzeiros. Assim, sob o prisma or­
çamentário, a execução do exercí­
cio acusou um deficit de cêrca de 
3 bilhões. Entretanto, sob o as­
pecto contábil de caixa, pode-se 
admitir haja o resultado do exer­
cício relativo ao balanceamento 
das contas de receita e despesas 
orçamentárias proporcionado um 
s a I d o positivo correspondente a 
cêrca de 7 bilhões de cruzeiros, o 
qual, como já lassinalamos, teria 
sido absorvido pela efetivação de 
gastos referentes aos resíduos pas­
sivos liquidados no exercício. 

Com as limitações de receita e 
principalmente ao volume do pa­
gamento das despesas de nature­
za extraorçamentária, o govêrno 
da Guanabara viu-se forçado a 
transferir, p a r a liquidação em 
exercícios futuros, soma provàvel-
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mente maior que a atinente aos 
resíduos passivos pagos no exerci­
cio de 1961, com o objetivo de ajus­
tai' os gastos à i'ea1 capacidade do 
Tesouro do Estado e concluir sua 
gestão financeira sem maiores de­
sequilíbrios. 

No último exercício, a receita or­
çamentária mais volumosa ineren­
te ao sistema tributário do Estado 
correspondeu à ensejada pelo im­
pôsto de vendas e consignações, 
con1 o total de 22 bilhões de cru­
zeiros, ou seja, 60 -:-;' dos recursos 
globais dessa unidade da Federa­
ção no ano. A arrecadação dêsse 
tributo evidenciou assim, em 1961, 
uma expansão de 43 % sôbre a do 
exercício anterior. Dada, porém, a 
natureza da incidência ad-valo­
rem do impôsto de vendas, é de 
notar-se que o incremento de sua 
receita no exercício de 1961 , me­
nor que o do Estado de São Paulo, 
ficou , entretanto, acima da taxa 
média anual de elevação dos pre. 
ços relativamente à do ano ante­
rior (cêrca de 37 1"'; ). A melhoria 
da produtividade do impôsto em 
aprêço, cujo grau pode nesse caso 
ser estimado em cêrca de 6rt., de­
correu principalmente das normas 
administrativas que dispõem sôbre 
o seu campo no Estado da Guana­
bara, onde o contribuinte e o fisco 
colaboram com maior intimidade 
para um contrôle mais ativo da re­
ceita do mencionado tributo. 
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CONTRIBUIÇÃO DA UNIÃO 
PARA O DEFlCIT 

No campo financeiro governa­
mental o desequilíbrio das contas 
da União ocupou, no exercício de 

NíVEIS DE GOVll:RNO 

União (' ) .... ... . . . . . 
Estados ...... . ... . . . . 
Municípios .... .. . . . . . 

Total ... . . . ... .. .. . 

1961, como acontece há muito tem­
po, posição quase absoluta, con­
forme demonstram os calculos a 
seguir estimados, em bilhões de 
cruzeiros: 

CAIXA 

120,5 
11 ,0 

1,0 

132,5 

-

DEFICITS 

ESCRITURA L 

100,0 
6,0 
1,0 

107,0 

,.) Exclui do def1clt d e caixa d ê68C u ivei fi parcela de 9,5 b ilhões d e c r uzei ros equivalente 
a recursos entregu es pela União a d lvrsos Elltndos à conta de emprêstJmos em fo rma de Letras 
dO Tesouro Nacional. 

Para a cobertura do deficit que 
se registrou no exercício de 1961, 
foram adotadas 3 modalidades tra­
dicionais de levantamento de re­
cursos, ou sejam: 

a) - suprimento realizado pelo 
Banco do Brasil, num total de 
128,9 bilhões de cruzeiros; 

b) - obtenção de numerário 
mediante a colocação de Letras do 
Tesouro Nacional junto aos ban­
cos comerciais, na importância de 
apenas 1,5 bilhão; e 

c) - suprimento de recursos 
feitos pelo sistema bancário, ou 
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pelo mercado de capital aos gover­
nos dos Estados e Municípios, no 
mon tan te de cêrca de 3 bilhões de 
cruzeiros, dos quais aproximada­
mente 600 milhões couberam ao 
Banco do Brasil. 

Conquanto os deficits constan­
tes dos orçamentos sancionados 
pelos 3 níveis de govêrno para o 
exercício de 1962 totalizem a ele ­
vada soma de cêrca de 175 bilhões 
de cruzeiros, o desequilíbrio em po­
tencial das finanças do setor pú­
blico para êsse ano é bem mais 
acentuado. Boa parcela de gastos 
que fatalmente pesará sôbre a exe­
cução orçamentária não figura nos 
orçamentos sancionados, em virtu-
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de de depender ainda de aprova­
ção legislativa, fato ocorrido para 
algumas unidades após a sanção 
de lei orçamentária e, para outras, 
ainda vinculado à deliberação dos 
legisladores em datas próximas. 
Tais despesas, equivalentes a rea­
justamento salarial ou motivadas 
pela deterioração dos padrões em 
vigor, montarão a mais de 100 bi­
lhões de cruzeiros, dos quais pelo 
menos 80 bilhões serão provenien­
tes da elevação de vencimen tos a 
ser concedida ao pessoal civil e mi­
litar do setor público federal. 

Os orçamentos votados para o 
exercício de 1962 (União, Estados 
e Municípios) estima a receita em 
cêrca de 820 bilhões de cruzeiros e 
a despesa em quase 1 trilhão 
(aproxbnadamente 995 bilhões). 
~stes algarismos significam que a 
previsão da l'ecei ta excede a arre­
cadação de 1961 em cêrca de 200 
bilhões, isto é, em 30 %, ao passo 
que a despesa orçada ultrapassa de 
aproximadamente 250 bilhões, ou 
seja, de também 30% a soma cor­
respondente aos gastos realizados 
no ano anterior. 

Além das perspectivas descritas, 
já suficientemente desfavoráveis, 
há ainda a assinalar que a apro_ 
vação de proposições atinentes a 
novos reajustamentos salariais as­
sim como carga de dispêndios ex­
traorçamentários, irão 
agravar particularmente o dese­
quilíbrio inicial já previsto para o 
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exercício de 1962. Se considerar_ 
mos que o incremento da receita, 
acima apontado, já representa for­
te e x p a n são inflacionária, não 
comportando, dessa feita, possível 
dilatação, acreditamos que, com oS" 
novos acréscimos de despesa sôbre 
o total consignado nos orçamen­
tos votados para 1962, o deficit de 
caixa dêste exercício venha, ainda 
que se estabeleça substancial pla­
no de contenção de gastos, a supe~ 
rar de forma expressiva o corres­
pondente ao exercício recém-en­
cerrado. 

Com a incorporação de itens de 
gastos resultantes de insuficiências 
de verbas, dotações em excesso, 
adiantamentos a entidades públi­
cas, financiamento de deficit de 
autarquias, créditos transferidos 
de exercícios anteriores e a serem 
abertos, liquidação de resíduos pas­
sivos e majorações salariais, o de­
sequilíbrio do exercício é inegàvel­
mente bem mais sensível que o in­
dicado pelas leis de meios votadas. 
Pode-se estimar que os gastos re­
feridos venham a atingir em 1962 
um incremento líquido de cêrca de 
125 bilhões de cruzeiros, elevando 
conseqüentemente o potencial das 
despesas do exercício a aproxima­
damente 1 120 bilhões. Do confron­
to dessa última cifra com a receita 
estimada, decorre um deficit em 
potencial da grandeza de 300 bi­
lhões de cruzeiros. 

Com o estabelecimento de pla­
nos de contenção de despesas, que 
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II ORÇAMENTOS PARA 1962 

(Em bilhões d e cru~eiros ) 

ESTADO DE ESTADO DA ITENS UNIÃO 
SÃO PAULO GUANABARA 

Recei ta ••. 439 , O 1 60 ,6 55. 1 

Des pe s a ••• 57 3 .5 1 61 , 7 65, 7 

SALDO •.... -134,5 - 1 . 1 -10,6 

• (.á) Es t imati va . 
Font e : Orçame ntos san ciona dos . 

da parte da programação financei­
ra da União deve no mínimo cor­
responder a um congelamento de 
cêrca de 100 bilhões de cruzeiros e, 
no que tange à dos Estados e Mu­
nicípios, de pelo menos 50 bilhões 
(a maior parte deve decorrer da 
contenção a ser procedida pela ad­
ministração do Estado de S. Pau­
lo), é de admitir-se venha o defi­
cit de caixa do exercício de 1962 a 
situar-se em tôrno de 150 bilhões 
de cruzeiros, ou seja, 50% menos 
que o previsto, Tal resultado, em 
têrmos relativos, corresponderá a 
ligeira melhoria da suplementação 
de recursos do erário público, pois, 
nesse ano, passaria a equivaler a 
cêrca de 18 % da receita arrecada­
da, contra os 20 % observados em 
1961 sôbre o mesmo item. 

Da elevação global da receita 
prevista para o exercício de 1962, 
a União deverá participar com a 
importância de cêrca de 120 bi­
lhões, ou seja, 37 % (sem nenhuma 
majoração de tributo, visto como, 
no particular, o Congresso Nacio~ 
nal não teve tempo para votar os 
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ESTADO 1)0 
PREFEr- OUTRAS TURA DE TOTAL P.A RANA UNIDADES.II. SÃO PAULO 

22 ,2 18 . 7 124,4 820,0 

3 2,7 2 7 . 1 134,4 995,1 

-10 , 5 - 8,4 - 10,0 - 175,1 

projetos de reforma tributária re­
ferentes aos impostos federais de 
consumo, renda, sêlo, energia elé­
trica e sôbre os combustíveis, en­
caminhados ao Legislativo nos úl.· 
timos meses de 1961 e cuja receita 
adicional fôra estimada em cêrca 
de 60 bilhões de cruzeiros); o Es. 
tado de São Paulo, com 25 bilhões 
aproximadamente; o Rio Grande 
do Sul, com 7 bilhões, o Estado da 
Guanabara, com cêrca de 15 bi­
lhões (com r e f o r m a tributária 
aprovada a partir dêsse exercício) . 

Dos gastos programados nos or_ 
çamentos sancionados para o exer­
cício de 1962, a parcela da União 
equivale a mais da metade das 
despesas globais dos 3 níveis de go .. 
vêrno (57 %), a dos Estados a mais 
ou menos 37 % e a dos Municí­
pios aos restantes 6% (ver QUA­
DRO lI). 

FINANCIAMENTO DO DEFICIT 

Com o dsequilíbrio que ameaça 
as finanças públicas no corrente 
exercício. cabe, também, examinar 
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a efetiva capacidade da economia 
do país para a cobertura do defi­
cit residual do setor governamen­
tal. 1: sabido que o desequilíbrio 
de caixa que certamente caracteri­
zará a execução do exercício de 
1962 se situará abaixo do referen­
te ao potencial evidenciado pelo 
confronto entre a receita provável 
e as despesas programas. Todavia, 
como já observamos, poderá ainda 
a1cançar valor extremamente alto 
e insuportável, se não forem ado­
tadas normas drásticas para se re­
duzir a pressão das despesas pro­
gramadas. Ainda que essas medi­
das resultem em contenção de dis­
pêndios equivalente a cêrca de 150 
bilhões de cruzeiros, o desequilí­
brio final não será de pequena pro­
porção, de vez que poderá superar 
a marca dos 150 bilhões. 

No que tange ao financiamento 
do deficit de caixa da União, que 
fatalmente cOlTesponderá à quase 
totalidade do nível previsto para o 
exercício, além da cobertura que 
sem dúvida será procedida pelo 
Banco do Brasil, como banqueiro 
do govêrno federal, deverá ainda o 
Tesouro Nacional valer-se da auto­
rização contida na lei orçamentá­
ria do exercício para lançamento 
de títulos (Letras do Tesouro) no 
mercado de capitais e da Lei 3 337, 
de 14-12-57, que permite emitir tí­
tulos até a importância líquida em 
circulação de 30 bilhões de cru­
zen'os. 
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Considerando que, em 31 de de_ 
zembro de 1961, o saldo em circula­
ção das Letras do Tesouro, emiti­
das de acôrdo com a lei menciona­
da, atingia 22 bilhões de cruzeiros, 
isto é, 8 bilhões a menos do limite 
permitido, é de admitir que, frente 
às limitações dos recursos que 
eventualmente poderão ser carrea­
dos para o Banco do Brasil pelas 
atividades econômicas do país, ve­
nha aquela margem a ser utiliza­
da para o fim de atender as neces­
sidades financeiras da Uni ã o. 
Mesmo assim, com o aproveitamen­
to dêsses recursos, a principal fon­
te para cobertura do deficit da 
União será na realidade a caixa 
no Banco do Brasil. que, pressiona­
da também por outros compromi~ . 

sos, i r á fatalmente valer-se da 
emissão de papel-moeda a fim dê 
atender as volumosas solicitaçõe!o:. 
financeiras do Tesouro Nacional. 

AVULTAM-SE OS INVESTIME,v­
TOS PÚBLICOS 

Em que pesem os embaraços ori­
ginários no setor financeiro públi­
co, o nível dos investimentos do 
setor governamental superou em 
1961 as marcas anteriormente aI. 
cançadas. Ainda que nesse exer­
cício as autoridades governamen­
tais hajam estabelecido normas 
sem dúvida mais rigorosas de con­
tenção de gastos, a fim de dimi­
nuir o impacto do deficit previsto, 
o volume dos investimentos públi­
cos efetuados ultrapassou o de 
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1960. Relativamente aos totais or­
çados, as importâncias realizadas 
não se distanciaram muito, tendo 
em vista os cortes a que foram 
submetidas. Estima-se que, no se­
tor federal, como no dos maiores 
Estados da Federação, as conten­
ç õ e s registradas se orientaram 

• f mais no sentido da procrastinação 
do pagamento dêsses itens de gas­
tos e não no da sua efetiva anu­
lação. 

Com isso, boa parte, senão a 
maioria, das obras públicas progra­
madas prosseguiu na sua execução, 
embora parte da respectiva dota­
ção orçamentária tenha sido con­
tabilizada como resíduo passivo do 
govêrno. Neste caso, tais partes fo­
ram na realidade financiadas pelos 
empreiteiros que e x e c li t a m as 
obras do Estado. 

Na esfera federal determinaram 
as au tOl'idades incumbidas de exe­
cutar o orçamento da União, me­
didas com a finalidade de reduzir 
o potencial dos gastos previstos. 
Para tanto, baixou o Poder Exe­
cutivo o Decreto 50 761, de 9 de 
junho, estabelecendo normas e fi­
xando critérios para liquidação de 
diversos itens de despesa. Fôra 
criado um fundo de contenção de 
gastos, no valor de cêrca de 40 bi­
lhões de cruzeiros, para um poten­
cial de dispêndio superior a 400 
bilhões. Além disso, a execução or­
çamentária seria pau ta d a por 
maior rigor e eficácia, mediante 
exigência de planos de aplicação e 
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maior contrôle das dotações desti­
nadas aos "acordos" uauxílios" , , 
usubvençõesH

, suplementação de 
créditos, restos a pagar e autar­
quias. Para a constituição do fun­
do em aprêço, cêrca de metade dos 
investimentos consignados no or­
çamento da União ficou congela­
da. Todavia, levando-se em conta 
o forte desequilíbrio do exercício 
de 1961, cujo nível superou de cêr­
ca de 100 (( o estimado, é de acre­
ditar-se que a quase totalidade das 
verbas integrantes do mencionado 
plano, grande maioria destinadas 
a investimentos, tenha sido na rea­
lidade liberada . 

INVESTIMENTOS FEDERAIS 

Tendo em vista que substancial 
parcela das transferências de gas· 
tos, feitas do exerCÍcio de 1961 
para os próximos, num total de 
aproximadamente 50 bilhões de 
cruzeiros, dos quais pelo menos 40 
bilhões representam despesas de 
capital, e que dos gastos efetuados 
nesse ano à conta da rubrica 'ore. 
síduos passivos", cêrca de 10 bi­
lhões representaram dispêndios da 
mesma natureza, torna-se difícil 
ponderar com segurança o volume 
efetivo das inversões públicas. 

Além disso, o adiamento criado, 
de um lado, pelos entraves admi­
nistrativos do processo de libera· 
ção de verbas e, de outro, pela ado­
ção de medidas que visam atenuar 
a pressão dos encargos sôbl'e a cai-
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xa do Tesouro, ainda mais emba­
raçoso torna o conhecimento e~mto 
da grandeza física das obras do 
Estado, em decorrência do encare­
cimento dos respectivos custos. A 
expressão quantitativa das obras 
em aprêço não pode, nesses casos , 
corresponder às respectivas previ­
sões, calculadas que são, às vêzes 
a dois anos da efetiva realização. 
1!: óbvio que essa decalagem deverá 
influir no nível dos investimentos 
governarnen tais. 

1!: de crer-se que os gastos da 
União no exercício de 1961 não fo­
ram grandemente afetados pelos 
cortes provenientes do "plano de 
contenção de despesas" . Assim, é 
de admitir-se que os investimentos 

---------------------
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orçamentários e extraorçamentá­
rios do govêrno federal tenham 
correspondido ao seguinte desdo­
bramento em 1961: 

DISCRIMINAÇAO CrI BlLHOES 

-----------------
.\) - No orçamento da União: (t) 

B . N .D .E. . . . 
Petrobrãs ........... . .. .. . .. 
Fundo Nn\'al ............... . 
Fundo Aeronãutlco . .... . 
Saude ....... .. , . .... 
Educação ... ,. " . 
Valorizaçã o Econômica da Ama­

,..onla e do Vale do Rio SILo 
Francisco .. " . .. .. , .. . , . . . " .. 

Fundo de eletrltlcaç lLo .... , ,. 
Brasflla ." .. . .... , 
Rodo vlal .. 
Perro,' lal . . ",. 
Telecomunlcaçt.es 

, . . . 

........ 
Navegaçlo ." ... , ..... . . , . ..... . 
Saneamento ... , .. , ..... . . 
Portoe .......... . .......... .. 

15,0 
1.5 
0.7 
0.7 
6.0 

11 .0 

8,1 . 

3.' 
I.' 

25,0 
5.0 
0.7 

I.' 
4.0 
3.0 

Desen\'olvlmento do Nordelte .. 2.7 
Obras contra ai sêeas .... , , 5,5 
Outras In\'ers6es . . .. .. ,....... . 20.0 

Soma..... ............. . .. .. 114,9 

B) _ Fora do orçamento da Unllio: 

Brasllla . . , . . .......... .. . , . ..... 13,0 
Rodovias .... . " ... , ..... . . , ... , 16.0 
PetrobrA.l ,............... . .. ,.. 20,0 
Outra, Autarquias ............ . 10,0 

Soma . ...... , ... , .. . ,... 59.0 

TOTAL . ... . ...... , .. " .. ". 173,9 

(.) Inclusive verbas transferidas para Inves­
timentos. 

No exercício de 1961 a progra­
mação global dos investimentos da 
União, Estados, Municípios e ór­
gãos autárquicos federais carres­
pondera a cêrca de 250 bilhões de 
cruzeiros, dos quais somente 5~f. 
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aproximadamente deixaram de ser 
aplicados em decorrência de eco· 
nomias orçamentárias. Tendo em 
vista a apuração parcial do produ­
to nacional bruto em 1961, é de 
crer-se que as inversões do setor 
público e privado tenham alcança. 
do nesse ano cêrca de 540 bilhões 
de cruzeiros, contra 380 bilhoes em 
1960. Relativamente ao produto 
nacional bruto, as inversões brutas 
de 1960 equivaleram a uma capi­
talização provável de cêrca de 16( f , 

ou seja, quase a mesma taxa do 
ano anterior . 

Para o exercício em curso os in­
vestimentos governamentais pre­

vistos nos orçamentos aprovados 
evidenciam cifras bem superiores 
às de 1961 . O orçamento federal 
consigna como despesa de capital 
a importância de 140 bilhões de 

cruzeiros, contra 77 bilhões em 
1961, inclusive as despesas inte· 
gradas na rubrica "transferências", 
no valor de cêrca de 50 bilhões de 

cruzeiros. 

Levando-se em conta a progl'a 
mação das autarquias, chega-se a 
um total de cêrca de 280 bilhões de 

cruzeiros, contra mais ou menos 
200 bilhões inicialmente estimados 
em 196!. 

Para o exercício em curso as 
despesas atinentes aos investimen­
tos da União assim se desdobram: 

DISCRIl\UNAÇÁO Cr$ BILHOES 

AI - No orçam ento da União: (O) 

B,N.D.E .... 
Pet.robré.s 
Fundo Naval 
Fundo Aeroné.utlco 
Saude 
Educal;lo .. 
Agricultura. 

.. 

Valorização da Alllall!Onla 
Vale do Rio SAo FrnnclllCO 

• 

.. 

Fundo de Eletrltlcsçlo ...•.• 
Brasllla .. 
Rodovias 
Ferrovias , . 
Teleconlunlcaçlo 
NavegaçAo 
Saneamento 
ponoe ."' .. 

• • • • • • •• 

.. 
Desen\'olvlmento do Nordestt' 
Obrai contra as llooal 
Outros Inversões 

Soma ..... ... 

... 
... 

. .. .. .. 
BI - Io'ora do orçamento da União: 

BrllLlla .. 
Rodovia!! .. 
Petrobrâa 
OutrlS Autarqulal 

Soma 

TOTAL .. .. 

• 

• • • • 

.. .... 

11.0 

4.' 
'.7 
'.7 

12.5 
11.0 

'.' 7.5 
' .6 .., 
2.' 

37.0 
16.4 
2.6 

I.' 
12 ,7 

5.' 
'.7 
9.6 

27.1 

190,0 

15,0 
25.0 
3M 
16.0 

86.0 

276,0 

tO) InC!ush'e transferências destinadas a tn. 
vestlmentOs. 

PEDIDOS DE ASSINATURAS 

FUNDAÇÃO GETOLIO VARGAS 
PRAIA DE BOTAFOGO. 186 _ RIO DE J ANEIRO 

SERVi ÇO DE PUBLICAÇOES - TELEFONE, 46-4010 _ RAMAL,U 

AGf:NCIA EM SAO PAULO: M. 1\1 . de Oliveira Marques 
au Qulrlno de Andrade. 193 _ Conjunto 71 _ Telefone: 36-1181 - Sio Pal1M 
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Afora as dotações acima obser­
vadas e que constituem a maioria 
das inversões do setor, há outras 
de na t u r e z a extraorçamentá­
ria que poderão no transcurso do 
exercício incorporar-se ao poten­
cial mencionado. Diante do eleva­
do deficit que ameaça o exercício 
corrente, espera-se que as medidas 
a serem postas em vigor para a sua 
contenção cheguem a afetar o nÍ­
vel da programação dos investi­
mentos públicos. 

PROGRAMA GLOBAL DO SETOR 

PÚBLICO PARA 1962 

Da mesma forma que no orça­
mento da União, as despesas pre­
vistas nos orçamentos dos Estados 
e dos Municípios - não só as de 
custeio, como as decorrentes dos 
investimentos públicos feitos por 
êsses govêrnos - também eviden­
ciam para 1962 particular incre­
mento. As mais importantes uni­
dades da Federação continuaram 
os seus planos de obras, visando a 
ganhar o terreno perdido com as 
medidas de contenção de gastos 
ditadas por conjunturas financei­
ras menos favoráveis. 

Considerando-se o nível global 
das verbas destinadas a cobrir a 
programação das obras públicas, é 
de crer-se que os orçamentos da 
União, dos Estados e Municípios, 
bem como dos órgãos autárquicos, 
consignem para o exercício em 
curso a importância de aproxima-
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damenle 380 bilhões de cruzeiros, 
contra cêrca de 230 bilhões efeti­
vamente aplicados em 1961. 

DIVIDA PÚBLICA -
ACENTUADA EXPANSÃO 
DO DÉBITO FLUTUANTE 

Em 1961, da mesma forma que 
nos anos anteriores, foi mantido 
em dia o serviço pertinente a amor_ 
tização e juros da dívida pública 
consolidada externa do país. As­
sim, o saldo dessa dívida em libras 
e em dólares sofreu reduções de 2 
e 11 milhões de unidades, respecti­
vamente . Com as operações regis­
tradas em 1961, o saldo dessa dí. 
vida reduziu-se no fim do ano a 
aproximadamente 35 milhões de 
dólares e a cêrca de 8 milhões de 
libras esterlinas, no que tange à 
dívida englobada dos 3 níveis de 
govêrno. 

Quantc à divida flutuante go­
vernamental, o seu saldo foi subs­
tancialmente acrescido em 1961. 
Haja vista que nesse período foi 
muito dilatado o desequilíbrio das 
finanças públicas, o qual teve sua 
cobertura quase totalmente aten­
di d a mediante financiamento a 
curto prazo do sistema bancário 
(Banco do Brasil). Com isso, esti­
ma~se que o saldo da dívida haja 
aumentado, em 1961, de cêrca de 
130 bilhões de cruzeiros, alcançan­
do, em conseqüência, no fim do 
ano a importância de aproxima­
damente 320 bilhões. No que diz 
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(Em mil hões de un idades ) 

UNIÃO eSTADOS I IJt N J círIOS TOTAL 

ANO 
OS S • t;S" . .' • ( 1 , 

l' 5 $ • t; 5 $ • 
, 

1949 . •... 9 ~. O 49,7 lo J. 4 "I) ., 9. 6 _.6 .b·j ,u -, -- .- • ~ • ;> 

1950 ..... 88 ,1 :8 , ·1 ;:'7,1 9,2 0 . 9 , . , 1~·:.U 50,1 
1 951. .... 82, o 25,4 su.(, 1" . 8 8.1 ' - HO,7 " --. , ." , • 
1952 •• , .• 76,7 22,3 .. 2 ' .. 15,6 - ' , . , .. 5 " . 1 31 , ·i ·10. ·1 

1 953 ..... 70,6 19,0 ·: 3, " 14.2 O .• 2, " U:O,8 35.0 

1954 .",. 64, 2 15. 7 3'J 3 • 13,3 0.3 - , ·1 109,8 31 , 1 

1955 ., ... 5 7,7 12. (, 35,7 12, 1 5. , 2,3 99,0 " 1 -.. 
195 6 ..... 51 , I '.' 32,0 11,3 5.U ~, 3 88,1 "3 .~ " .. 
195 7 ..... " 5, 1 - - 28.3 10,3 , . , t, , I :. , u 77 , 8 20,0 

1958 ..... 38,8 '. 3 :l4 , 6 7, 9 '.8 * •. \ 
- , 

ti. , ~ 15,6 

19 59 ..... 3 2. 2 .\ , 8 2U,9 O. 1 3,2 LU 56 , 3 11,9 

1960 ..... 25 , 5 3.3 11, ti 5,9 2,6 1 • o ·1 5 , 6 10,2 

1961 (., . 18. o 1.8 14. U 5, .) 2, 1 O.' 34 , I 8.2 

• • • . . 
} o n te . Co ns e lho.T~{·nlcn d~ Et"ntrllllrJ. e Fln"nçnoi • 

1'1 Dados pr ellmlDnr(',;, e8tuDo1d<>:J pc. C. A. r . E. 
1 lncl ushe débito do :-lSr~,n. "bilitl"d, de vrj!r1c.s aut.írquico~ estaduais , 

respeito à dívida interna consoli­
dada, o seu saldo ter-se-ia reduzi­
do ligeiramente em 1961, sobretu­
do em vista da continuidade dada 
pelo govêrno de São Paulo ao pro­
cesso de resgate da dívida pública 
do Estado; calcula-se, assim. que o 
montante desse débito tenha atin­
gido no fim do ano cêrca de 60 bi­
lhões de cruzeiros, 

Com o resgate e juros do débito 
em causa, f o r a m aplicados no 
exerCÍcio de 1961 cêrca de 24 mi­
lhões de dólares. Êsses gastos se 
processaram em sua maioria pelo 
mercado financeiro de câmbio e 
não mais através da taxa cambial 
favorecida de 100 cruzeiros por dó· 
lar, ou moeda equivalente. Assim , 
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o custo dêsse serviço, cujo nível 
nos últimos anos vinha atingindo 
a ordem de 2,5 bilhões de cruzei­
ros, passou em 1961 a cêrca de 7 
bilhões, dos quais pelo menos 2 bi­
lhões cOlTesponderam ao serviço 
pertinente à dívida dos govêrnos 
estaduais e municipais, efetuado 
pelo Banco do Brasil à conta do Te­
souro Nacional. 

De responsabilidade direta do 
govêrno federal, havia no fim do 
ano passado um saldo remanescen­
te de 18,5 milhões de dólares e de 
1,8 milhão de libras esterlinas, con­
tra 25,5 e 3,3 milhões, respectiva­
mente, no fim de 1960. Quanto a 
dívida em dólares do Plano A, cujo 
saldo no fim de 1960 era de cêrca 
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de 22 milhões, reduziu-se em fir.') 
de 1 qfn a 18 milhões, devendo, con­
forme estabelecem as normas em 
vigor, ser totalmente liquidada até 
1970, não podendo, todavia, ante­
cipar-se essa liquidação, Relativa­
mente à dívida do Plano B, ainda 
em dólares, seu saldo foi diminuido 
em 1961 de cêrca de 3 milhões, 
d e s a p a r e c e n d o provàvel­
mente, como estava previsto. No 
que se refere à dívida federal ex­
terna em libras esterlinas, a do Pla­
no A, que atingia no fim de 1960 
o valor de 3,3 milhões e, em fins 
de 1961, 1,8 milhão, deverá estar 
integralmente resgatada até 1963, 
sendo que no corrente ano se amor­
tizará a parcela de cêrca de 1 mi_ 
lhão de libras. Dêsse débito, o de­
corrente do Plano B já foi total­
mente resgatado até 1957. 

A dívida estadual do Plano A 
em moeda americana alcançou no 
fim de 1961 cêrca de 14 milhões, 
contra 16 milhões no fim de 1960 
e deverá estar concluído O seu ser­
viço provàvelmente até 1996, em­
bora o grosso venha a ser liquida­
do bem antes. A do Plano B, que 
se reduzira a 1,8 milhão no fim de 
1960, foi, como o previsto, liquida.. 
da no ano p. passado. A dívida es­
tadual em libras e referente ao 
Plano A, cujo saldo baixara, no fim 
de 1960, a 3 milhões, acusou em 
1961 um decréscimo de cêrca de 
meio milhão, devendo estar intei­
ramente resgatada até o longín-
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quo ano de 2088, ao passo que o 
referente ao Plano B já o fôra em 
1959. 

O saldo da dívida externa con­
solidada dos municípios, referente 
aos compromissos em dólares l~ an 
Plano A, atingia no fim de 1961 
cêrca de 2 mnhões. O respectivo 
plano de resgate deverá prolongar­
se até 1984, enquanto o do Piano 
B, cujo saldo devedor atingira, em 
1960, 0,4 milhão de dólares, deveria 
ter sido liquidado em 1961. No 
que tange ao débito das municipa­
lidades, em libras existe sàmente o 
do Plano A, de vez que o do Plano 
B já teve seu serviço liquidado em 
1959; o seu saldo alcançou em 
1961 cêrca de 1 milhão e o integral 
resgate só deverá ocorrer até o ano 
de 2006. 

Pelo exposto, nota-se que no úl­
timo dia de 1961 o saldo global da 
dívida consolidada externa atingia 
cêrca de 57 milhões de dólares, 
contra 74 milhões no fim de 1960. 
Se calculado êsse débito à taxa do 
câmbio que vigora para as transa­
ções financeiras, o seu valor em 
moeda nacional cOlTesponderá a 
aproximadamente 18 bilhões de 
cruzeiros. 

Para o serviço da dívida em 
aprêço, os gastos de natureza cam­
bial vêm cOlTespondendo a cêrca 
de 24 milhões de dólares, ou seja, 
agora, mais de 7 bilhões de cruzei­
ros anualmente. Tais despesas, na 
parte referente ao débito da União. 
correm à conta do orçamento fe-
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deral, ao passo que em relação à 
dívida estadual e municipal, cor­
rem à conta da despesa extraorça­
mentál'ia da União, pois tanto um 
como outro dos referidos governos 
não saldam os respectivos débitos, 
tendo em vista a reduzida capaci­
dade financeira de seus cofres. 

Do saldo remanescente da dívi­
da consolidada externa (converti­
da em dólares) no fim de 1961, 
eram da responsabilidade da União 
23 ,0 milhões (40 '" ); dos Estados, 
29,4 milhões (51 1< ) e dos MunicI­
pios 4,6 milhões (9' ; ). Com o 
maior decréscimo do débito fede­
ral, a participação estadual pas­
sou, em 1961, a ser a mais desta­
cada entre os 3 grupos devedores. 

DIVIDA INTERNA CONSO­
LIDADA 

Conforme se verifica há vários 
anos, pouco variou em 1961 o nÍ­
vel da dívida fundada nacional . A 
fragilidade do mercado, decorren­
te do desinterêsse do público, em 
relação aos papéis emitidos pelo 
govêl'no manteve-se como nos anos 

DISCRIMINAÇAO 

U .-fila0 . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 
Estados ................. . 
Municípios .............. . 

Total • • • • • • • • • • • • • • • • • • 

precedentes. O saldo dessa dívida, 
que no fim de 1959 atingia 58 bi­
lhões de cruzeiros e aproximada­
mente 59 bilhões no fim de 1960, 
teria cOl'l'espondido a cêrca de 60 
bilhões no último dia de 1961. 

De acôrdo com os registros con­
tábeis, o saldo em 1959 assim se 
distribuia : União 12,5 bilhões, ou 
22 <;C ; Estados 34,7 bilhões, ou 60 '"< ; 
e Municípios 11,0 bilhões de cru­
zeiros, ou 18%. 

Em 1961, não obstante algumas 
emissões federais provenientes do 
plano de reaparelhamento econô­
mico e de operações de crédito efe­
tuadas por governos estaduais e 
municipais, o saldo da dívida em 
aprêço experimentou diminuto in­
cremen to. P a r a isso concorreu 
muito o esfôrço feito pelo govêrno 
do Estado de São Paulo no sentido 
de manter ativo o seu serviço de 
resgate da dívida pública. Foi gra­
ças a essa atitude que o montante 
de tal débito não sofreu maior di­
latação no exercício. Dessa forma, 
estima-se que o saldo em questão 
tenha assumido em 1961 os seguin­
tes valores : 

CrS bilhões 

13,2 
34,2 
12,6 

60,0 

, , 

22,0 
57,0 
21,0 

100,0 

-------------------------------' 
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Do saldo da dívida fundada in­
terna de origem estadual, aprm.i­
madamente metade pertence ao 
govêrno de São Paulo, 24% ao de 
Minas Gerais, 8 r;- ao do Rio Gran­
de do Sul e 611 ao da Bahia. Do 
montante da responsabilidade mu­
nicipal, cêrca de 90% provinham 
da Prefeitura da capital do Esta­
do de São Paulo, seguida da de 
Salvador e Belo Horizonte. 

Embora em menor escala, ob­
servou-se em 1961 o mesmo pro­
cesso adotado nos anos preceden­
tes. qual seja o da colocação de tí­
tulos públicos. mormente de pro­
cedência municipal, com acentua­
do deságio. Tais operações encon­
traram forte concorrência por par­
te de outros títulos de emissão fe­
deral, que, em virtude de parti­
cularidades, passaram a propor­
cionar maior remuneração e atra­
tividade. 

No que concerne ao débito da 
União, o seu saldo pouca alteração 
acusou em 1961. Com exceção de 
pequenas emissões resultantes de 
processo de substituição ou origi­
nárias de empréstimos compulsó­
rios relativos ao adicional do im­
põsto de renda resgatável p e I a 
União, através do BNDE, nenhu­
ma outra operação de vulto carac­
terizou o mercado mobiliário na­
cional. Da mesma forma que nos 
últimos tempos, procurou o govêr­
no outra saída para solucionar o 
problema do desequilíbrio finan­
ceiro da União, dando preferência 

- -
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ao levantamento de recursos junto 
ao seu banqueiro - o Banco do 
Brasil - e não em fontes repre­
sentativas da poupança pública. 

A cobertura adicional dos dis­
pêndios do govêrllo, através da as­
sistência financeira prestada pelo 
Banco oficial, geralmente procedi­
da com a emissão de papel-moeda. 
é, devido à sua facilidade e simpli­
cidade, o processo mais usual. 
Com isso, a captação de poupança 
do setor privado é relegada a pla­
no secundário. tornando-se quase 
invariável o nível do débito em 
aprêço, enquanto cresce o volume 
da dívida flutuante num ritmo 
particularmente exagerado, embo­
ra o govêrno proceda de tempos 
em tempos à redução dêsse último 
débito, acertando contas com O 

Banco do Brasil, através das co­
nhecidas encampações de papeI­
moeda. 

O processo utilizado pela União 
não se estende ao campo financei~ 
1'0 estadual e municipal, razão pela 
qual êsses governos voltaram mais 
freqüentemente sua atenção para 
o mercado de capital, a fim de le­
vantar recursos necessários para 
cobrir os respectivos compromissos 
financeiros. Todavia, para atingir 
essa finalidade, são forçados a co­
locar seus títulos a preço muito 
abaixo do par, visando a atrair 
maior número de compradores. 
Oferecem deságio que às vêzes cor­
responde à metade do valor nomi­
nal dos títulos emitidos, ensejando 
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assim a elevação dos juros que tais 
papéis abonam periodicamente. 

Em face do permanente desequi­
líbrio das finanças dêsse setor, os 
mencionados governos não podem 
normalizar o serviço de suas dívi­
das consolidadas, limitando-se co­
mumente ao pagamento de juros 
aos tomadores de tais papéis . Sem 
critério de resgate e liquidação das 
e m i s s õ e s realizadas, acentua-se 
cada vez mais o descrédito do pú­
blico relativamente ao mercado de 
títulos governamentais. 

Ao sucesso aparente e imediato 
das colocações de títulos com gran­
de deságio, sucedem-se dificulda­
des que as administrações subse­
qüentes não conseguem atenuar. 
É que os gastos com os juros de­
correntes de tais emissões passam, 
em período relativamente curto, a 
constituir encargos de efeito me­
nos positivo que as vantagens fi­
nanceiras advindas da produtivi­
dade daquelas colocações. 

Contrastando com a regra co­
mum, o govêrno de São Paulo pro­
cura consolidar definitivamente o 
débito do Estado, através do sanea­
mento de suas finanças, de modo a 
restabelecer plenamente o crédito 
do público nos títulos de sua emis­
são. Aliás, os frutos da política de 
austeridade, firmeza e determina­
ção do govêrno do Estado refle­
tem-se nas cotações de seus prin­
cipais títulos em Bôlsa. Enquanto 
as obrigações do café eram cota­
das, em 1956, a 595 cruzeiros (tí­
tulos de 1 000). em 1960 atingiam 

FEVEREIRO 

960; as apólices ferroviárias evo­
luiram no mesmo período de 585 
para 845 cruzeiros; e as cotações 
dos famosos bônus rotativos me­
lhoravam de 92,50 cruzeiros para 
96,00 (títulos de 100) . 

No exercício de 1961, cêrca de 1 
bilhão e meio de cruzeiros se desti­
naram a atender aos compromis­
sos decorrentes de amortização da 
dívida consolidada do Estado; já 
no exercício anterior o saldo dêsse 
débito sofrera uma redução de 1,4 
bilhão de cruzeiros, baixando de 
16,6 bilhões, no fim de 1959, para 
15,2 bilhões, no último dia de 1960. 

DíVIDA FLUTUANTE: - Forte 
aumento em 1962 

Os compromissos financeiros do 
govêrno decorrentes de operações 
de crédito a curto prazo e do em­
penho de despesa não paga no 
exercício, integrantes do débito 
flutuante do setor público, acusa­
ram acentuado aumento em 1961. 
Basta dizer que, no fim de 1960, 
o saldo dessa dívida atingira cêrca 
de 300 bilhões de cruzeiros, contra 
aproximadamente 430 bilhões, no 
fim do ano passado. Dêsse último 
valor, pelo menos 140 bilhões de 
cruzeiros cOlTespondiam a resíduos 
passivos, isto é, restos a pagar dos 
orçamentos sancionados e cu j a 
efetivação não ocorrera nos respec­
tivos exercícios, em virtude de ado­
ção nesses anos de programa mais 
intenso de contenção de gastos. 
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Dos compromissos relativos aos 
resíduos passivos assinalados, ca­
biam à União cêrca de 50 ('ç, ou seja. 
70 bilhões, aos Estados 56 bilhões 
e os restantes 14 bilhões aos mu~ 

nicípios. No que tange ao resto da 
divida flutuante no fim de 1961, 
num total de 300 bilhões, cabia êle 
a débito contraído principalmente 
junto ao sistema bancário e parti­
cularmente no Banco do Brasil. 

Com a constatação do desequi­
líbrio recorde das finanças fede ­
rais em 1961, pràticamente todo 
êle coberto com recursos levanta­
dos junto ao sistema bancário e 
através de colocação de títulos pú­
blicos (Letras do Tesouro), o sal­
do da dívida flutuante evidenciou, 
como decorrência, uma elevação 
extraordinária no exercício. Haja 
vista que só o deficit de caixa do 
Tesouro Nacional fôra de 130 bi­
lhões de cruzeiros. Com isso, espe­
ra-se que o montante da dívida pú­
blica flutuante tenha alcançado 
no fim de 1961 soma superior a 
430 bilhões de cruzeiros - acres­
cida, portanto, nesse ano de cêrca 
de 45 %. Do n ível registrado em 
1961, 80 '70 decorriam de débitos da 
União, 15 % dos Estados e os res­
tantes 5'1 dos Municípios. 

Excluída a importância relativa 
aos resíduos passivos, apenas o dé­
bito do Tesouro Nacional atinen te 
aos financiamentos obtidos junto 
ao Banco do Brasil alcançava, no 
fim de 1961, cêrca de 260 bilhões 
de cruzeiros . Só em juros est ima-
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se que as despesas do govêl'no com 
a dívida flutuante bancária te_ 
nham atingido em 1961 uns 15 bi· 
lhões de cruzeiros, os quais, acres­
cidos da soma pertinente aos ser­
viços das dívidas externa e inter­
na, teriam totalizado cêrca de 30 
bilhões de cruzeiros, ou seja, 5 ('(. 

dos gastos efetivos do exercício. 
Considerando o custo do débito 

flutuante da União referente aos 
financiamentos dos seus deficits, 
junto ao Banco do Brasil, torna-se 
agOla muito mais imperiosa a ace­
leração do processo de encampa­
ção do papel-moeda, cuja matéria, 
constante de um projeto de lei, en­
contra-se em exame no Congresso 
Nacional. Dadas as operações que 
envolvem o sistema emissionista , 
quanto mais ràpidamente se efeti­
var a encampação solicitada pelo 

• governo, menos despesa terá reali-
zado o Tesouro no corrente exer­
cício. Basta dizer que só em vir­
tude dos débitos correspondentes à 
cobertura dos deficits da União re­
lativos aos exercícios de 1959, 1960 
e 1961, num valor global de mais 
de 200 bilhões de cruzeiros, deverá 
o Tesouro, em 1962, pagar ao Ban­
co do Brasil, a título de juros, cêr­
ca de 12 bilhões, ou seja, em média, 
33 milhões diàriamente. 

Se V. Sa. já é assinante desta Re­
vista, certamente far-lhe-â justiça, 
recomendando-a aos seus amigos.­
Estes, por sua vez, lhe ficarão mui-

to gratos. - E nós também. 
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