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P;ln,",o fUI, M m dul"idJ. um d", 
d.ment'l5 ma(llml",rtanlts a c"o· 
ttlhul' par;:. qo OS ,ndlCl'S de l'r .. 
~.",~ n~", "lu~a,.cm elevado crncI­
IlWlllO. Iss" I>"rqu(', <:mho(',1 n.(U s~ 
J~ "~xces~o d.· d, n h( lru ."n ~ Ir< ula­
ç~" o ún,,'o tknH !lIu" P" ""'H J 
elevaçiio d,,~ I'rI'("os, (·1 .. t', ~, m dú­
VIda. um d,.>$ fa((Jfl's h.;JSIC", a cx· 
pllcar o ftn()mcnu da inflaç;",. N",r· 
ntalmclllc. <li uma conjuntura de dI. 
nhelro fácil se S('!:UI' uma ekvaçào 
no n,vel da procura dI' bens ,. Sl·'· 

,,~'''>, Que aCilha IIUI acarrel" au· 
m~1l1O do, pl'eços .. whrcludo Quan. 
do " IIIVeJ de o<:ujlaç,)o d~ Cal)ad· 
d d .. prndutl\'a du $;sl<'ma já se cn· 
C)l'lra hem alIO, como r~rece ser 
u la "do Brasil ;:.tualmcnle. 

AlI/Ta os p,obll'mas de reajust;:.­
meOtus s~tor;a,s d" alJluos preços 
na án.'3 apicola ou mesmo na m· 
dustfla!. o comportameoto do olvel 
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g~,al de prcços em 1970 rcfletiu ni· 
t;dam~nle a evoluç~o d~ conjuntu· 
ra dt· IIquldez da ecúnomia. Apc· 
sar d.1 taxa de inflaçàu, se hanr 
snuad", "m 1970. em mvel infe· 
rior ao de 1969. uma anJ.lise da 
evoluç<lo da conjuntur;:. monl'lJ.ria 
permite·oos especular se o cresc,· 
memo dos preços n;lO tena Sido 
menOr caso houveSlie maior coo· 
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1 "'~S'iC a m.i'1 dcs .. k () inicio dI) ano. 
"5 ,nd'ces d e preÇos. provàvetme!)· 
Il', I~rtam apres~nlJdo ,,"uluç:w ~ 
ma is favoravcl Sl'"m que se obs<;or­
l'J$S!' Q,,~1qu,'r cn,,' de crú!l1u, 

A partir de 1971 o conlróJ" d a 
",f!;;IÇ,io p;>5sará a h'r na r>ohllCJ 
,,,,,n"IMia um illSlrum"nto mJ'S 
d ic"'nt,, ~m l unç;,o de, "opt'l1 mM­
k"l" A nt·~,b,hdad,' na man,pula' 
Ç;,Q da pohllca monetária r~ "~~I~, • 
,~ de' ,mporl!lncia prunurdlal para 
que !I<' ",rne po~s,vcl ajuS13r a ca· 
dJ p.H$() a hqu'd"7 d a (,<:onomI3 
s.'m ;lU m,'sOlto \('mpo criar d l ' ~' " 
qUlhhrms que possam afel .. , o lado 
proouuvo du S'SI~mól. A prtm",u 
(ont rt llu,ç;iu dO' '()p~n mark~l" em 
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• 1971 fOi para se . N lnf do $ISU'ma 

parte do papel-moeda emllldo (':11 
~dezembro_ NO$ .. !lOS anteriores .I 

pOSsibilidade de recolher o papel­
moeda em janeiro hmlla~'a·se a 
uma parle do munlame que relor­
na"a .. caixa do Banco do Bras,1. 
A parO! do corrl'lIll' ano t' POiS'­
"cl efeluar m.llores recolhimentos 
atraves do "opcn marke, " sempn­

"'que lal n,,-,dlda fór Julgada neces­
sá.,a pHa neutralizar o Impacto 

.. mflaclonlsla da I'''P3115'\0 monNâ· 
" a de f,nal de penodo -

Em novembro as operações com o 
Tesouro e.'lloram recursos das au· 
lorldadt"S mon':-lânas no montante 
de Cr$ 240 milhões Apesar diSSO. 
ao Imal daquele ml's o saldo dos 
cmpr~5!1mOS das autondades ao 
Tesouro amd .. era mferlor ao de 

• dez/69 pelo montant(' de Cr$ I 480 
mllhOes. pOIS o saldo de fmancJa-

• mento 111'10 puhhco. v,a suhscnç:'o 
de tl tul05. ~pre5emava nes~e perio· 
do crescmlcnto de Cr$ 1 656 ml' 
IhÕ(' s. Os recursos aphcados peias 
autOridades monetárias para o fI· 
nanClamento do deflclt em dezem· 
bro foram aInda bem maIOreS que 
em novembro. embora não dISPO' 
nhamos de dadOS deflnlllvos até a 
data em que escrevemos ~ste rI" 

• traspeclO_ Não há d U\-lda_ entre­
tanto. que p<lrI o ano eomo um tO­
do as operaç(Ws fl nance"a! entre 
o Tesouro e as autOridades mone· 
tárlas favoreceram est as ' ultimas. 
poIS " fll,~n(;l~m~mu Jlr~'·"> dJ 
venda de \l lul0S púhlicos superou 
amplamente o lOtai do de fl cl! de 
caixa da Um~o. permlllndo desti· 

• nação hqulda de recursos para (' 
Banco Central Contmuaram. poIS 
li ser m«anlsmo atenuante de • 
emlS5Õe$ as ~laç6es financeiras 

• entre o TeS(;uro e u autOridade! 
monet'rlas. pelo 2 ano consecuti­
vo. ao contráno do que- ocorrera 
em OUtrU épocas quando ° deflcl! 
do Te-souro represen tava pressão 
monet.:lina expanSlonlSta 

As despesas cambiaIS das auto­
ridades monetárias conSlltulram· 
se. Isoladamente. em um dos mais 
Importamel focos de (> xpansão 

~ monetánJ. sobre tudo em Virtude 
do rápIdo acumulu de dIvisas e~-• 

• h,~r*" .. 197t 

IrangclrJ5 que COI1\II1UOU a se pro­
Ct'"§~M ~m J9i(). cumo conseqú"n· 
"'" d,,~ ~u l)era"lls nu~ l).1gamemo. 
mt~rnaClon~l~ Ta".,""""" "m 19in_ 
a exemplo d<o que ocorrer~ no an .. 
antenu •. d Jlfl'~~~O du S~lOr cam· 
hlal fOI ~uflClcnteml'n t e neutrahz~· 
da p~1a pahll(J de vcnda de tl lu l05 
do J:0""rno f~deral sem a qual ndo 
t~rla SIdo jlOss",'cl equlllbTlo saus· 
fau~n() na ,\r" .. m<!lleHlrm. 

Os emprt'stl1nos do Banco do Bra­
SIl ao setor IlrIvddo e xpandIram-se 
de 29. ~(ró TIO penodo jalle"o·no· 
v\:mbroIIO. contra 45.4% no pc­
"000 eqUIvalente do ano anterior 
A e XI""ns~o dos "r~dl\os do Banco 
do Br~sll ao setor p""ado para o 
ano como um lodo. embora amd:o 
e xpreSSlvJ. lo. moderada compara­
''''JmeMe a 1969 . quando eles 
cresceram 52.5%. Essa OTlcntação 
tOrna·se necessária em lunção da 
pOhuca ant"nfl ~ Clonárla. jlOlS a Cl<· 

cesslva hbculid3de dos crklllO~ 
bdnc'HIOs, como J.:Ii foi dIto. acar­
reI:! normalmente efeItos "'desejá· 
"eis sõhrc os ",dlces de pr~ço. 

O $1Ildo das operações de redes­
conlOS dc lI\ulos aos bancos co­
mercIaIs ~rJ de Cr$ 1758 mIlhões 
ao fInal d~ Ilo,'cmhro. ou seja . 
Cr$ 303 .mlhões aCIma do de dez/ 
69 DdqueJe total ctrca de Cr$ 4S1! 
m.llIOcs rcfcroam-se aos redescon. 
lOS de hqulde:t. os quaIs refletem 
u vanaçócs no UI"eI relall"o do~ 
"nC3])' ''5 bancaTlos Os de-mais rI'­
descon tos são de carMer seletivo r 
n.io guardam relaçáo direta com) 
pOSIção da hquldcz bancAna. va­
rlJndv ~m !U!l~'~( d, "·'rI',d"s dt· 
cç mcrcIJhzaç,;" de determinados 
produtos ~gncolas que recebem 
tratamento eSllCcial por parle da 
pOhuc1l o fI Cia i de crédIto Dentre 
os rcde~eonto$ seleuvos o desuna­
do aos predulos manufa turados de 
exportação fala que maIs cresceu 
desde o ano anlenor O saldo dos 
redescontos deua espk:le. que era 
de Cr$ 170 mIlhões em dezi69_ se 
SItuou em Cr$ 320 mIlhões ao fi· 
nal de no\ ·in 

O saldo das aplicações das auto· 
Tldades mOnetá., . s na pOlluca de 
sus tentaç!lo dos preços de produ­
tOS agricolas cra d e Cr$ i 50 mi­
lhões ao filiai de novembro. ou se­
Ja. Cr$ 383 milhões aCima do de 
dez/69 A ncc~ssldade de aplicação 

de recu rsos lIesse Item constItUI' 
contraparuda de um de~mpenh" 
sallsfatõrlo na produção dos pn,,· 
Clpa'S l"odulOS agrlcolas 

As operaçÕ('$ fmancelras ligadas 
30 caf~ conllnuaram a representa, 
uma d.u maIs Importantes fomH 
de fmanClamento das autoTldades 
moneUraas O esquema f inanceI ro 
do caf~ envolVO' operações que g~' 
r3m recenas para as aUIOTlda d,,~ 
monet~!'Ius d~n\l'e ," $ qua Is se des· 
wca a proveniente da dI ferença en­
t re ° Prl'ÇO dc e xpo nação ~ o e fe· 
IIvamente recebIdo pelo exporta­
dor. denom ll1ada "co!a de COntTl_ 
bUlção" Nos pnmelfos 11 meses 
de 19iO as r«ellas d u operaçõe, 
com cafi' sUllt'ra ram as despesas. 
empri'stlmos e redescontos rela­
elonados com tss.e produto pel'l 
montame de Cr$ 9i9 mIlhões No 
perlodo Janelro/novemhro as opt,· 
rações de ca fê. os recursos própno~ 
~ a arrecadação de Impostos sõbre 
operaçt'>es financeiras forneceram 
H'cursos (n;'.., monetáTlos) liquldo\ 
às .Iutt",dadcs que somaram Cr$ 
3 484 mIlhÕes e no conJunlO repre· 
sentaram atenuante báSICO de emls· 
são de papl'l-moeda 

Banco. Come.ei.'. 

ESllma-se que os empréstimos dos 
bancos coml·rCtals ao setor privado 
se hajam e ~ pand.do de 32.0% em 
19iO. comparallvameme a 39.()% 
no ano am(.".'OI Apesar dISSO. J 

maJoraç;'o superou em cêrca de 
13% a taxa de crescImento do In­

dlç.· jl:H~1 d,. pr"ç". t·lahrl rad" pt· 
la Funduç~o Getulio Varji:3S ])~ 
maneira Reral ° mercado de <;rMI­
to teve maIo r folga em 1970. com· 
parallv.mente ao ano anterior Tal 
fato pode ser evidenciado com su­
fIciente precl~;\o pelos menores 
saldos dos redescontos de IIquldel 
(GRAFICO 111 ) O compOrlamen­
to do uldo desses redescontos e 
o melhor indIcador da capaCIdade 
dos bancos comercIaIs de e xpand I' 
rem seus emprt!s\lmos. Sendo one· 
rosos pa ra o sIstema hanc.:liTlO 05 
juros cobradOS sObre tal upo de re· 
desconto. sao t!l es ulllizados ape­
nas pa ra atender eventual insufl­
ClénCIJ de encaIxe. ASSIm . quando 
o saldo dessas operações perma­
'"'cem em nlv!"ls elevados. signifl-

.. 
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Tabela " BlIneos Comerciais Sa ldos em Fin,1.f de Ano ou Mh em Cr$ MilMes Correntes , 

A".., Pass."" 

[ ....... 
Denodo VOlunUcio eo",pullÓrio Emp,,""mOl Dlpós.too 0 .. 1"" ao Setor 

P".a<lo • Voou ""'li ...... 
De!>6,.''''' no 

caiu Banco do Em mOfll. Em t lt",.,. 
S,.O;! 

• ,,.. "'., 123,6 NU 4 19M e 191.9 , • "" 513,9 842.0 , ~., I O!il.3 ') 622.0 , 
,~ m .• , 016.9 , .... 
1969 Mor. ~., 89, ,o 1 tIl.2 , 

Ju," . 788,7 831.7 I I114.S , 
~, ~., 911,3 1 ":1'.' , 
~ .. ~, , "'., '.1.0 , 

'''' Jln. "'. , 2 m.e , P.i5.3 
rey, , 070.6 , m.9 , 9110.3 
Mlr. , 077.2 1 6&1.8 2 113.6 
Abr. , -, 1 66().e 2 lt.4.9 
MIl. , 137.4 1 711.' Z 2(,8.3 
Ju n. 1 294.0 1 no.O 2 323.1 
J .. I, 1 122.01 1 127.11 2 36&.2 1 
"'g&. 953.6 I 1 7So1.! 1 2 416.11 ",. 931.12 1 7 .... 3 Z 2 5-18.62 
O~ •. 1 312.62 1 798.62 2619.32· 
No" 1027.72 1 8~.4 2 2 720.1>2. 

11 D~dol p",.,IÓ'i.,.. ·2 EstlmatiY~1 preliminarn. Fon tt: O"noo Ccnt,~1. 

• 

j 

13 03/M \3 483.8 • 13 637,9 13 &13,1 • 14 1I~.1 IS 011,0 • 16 369.3 15 372.7 , 
I' 11),e 11 113,0 • 
l' JOf.7 11 MI.; 6 113.7 
11 _.2 11 144,0 7 029,7 
19 040,6 11 571.1 ti 990.2 
" ~1.' '1131,7 7 009.3 
20 193.3 '1762.6 7 163.0 
21 007.5 111 901.9 7 309.7 
21 "'3.2 1 19613.11 7 ~.O, 
22101.01 " 671,4 1 8 zt.2.0'· 
22 SOM 2 19571.<2 8 990.72 
22 710.22 10 91'.~2 9 322,7 2 
Z3 099.22, 20623.1 2 8 719.42' 

mento no mesmo pcnodo fOI de 
251%. Nao ha duvida, IlQnanto, 
que o~ bancos comercIaIs t{,m In· 
ter .... ssc em acrescer seu paSSIVO a 
I"azo. entrando paulat",amente na 
"rea do ml'rcado d~ capitaIS. 

A alteração legal maIs Importan' 

• 

• 
• 

• 

tI' lia á~a dos depóSItos com corre· 
ç;"\o monN~ria foi dada pela lü'so, 
luç;\o n' 134, de H~-2·70. que, ao 
ltmllar as taxas de Juros cobradas 
pelos ballcos comerciais em suas 
operaçôes allvas, liberou silll\lll~­
l1eaml'n te as taxas e prazos das 
transações com aS pessoas flsica~. 
Para u operações dos bancos com 
I)C~I, ta l medida teve iml'dlata Im· 
portâncla. pOIS, embora suas taxas 
sôbre DCM I'S\1vessem j.;l I'nl:io 11- • 
beradas. o ml'smo não ocorria com 

• 

• 

as das operaç/les allvas de<:orrl'lI­

". 

ca normalmente que o sistema !Xln· 
carla já utilizou ao máXImo sua ca· 
p.;Icidade de expandIr os emprl'${i. 
mos. Em 1970 a ilquidcz bancAria 
Situou·se em melhores nivels no 2 
trimest re e no ulumo bImestre do 
ano. No I trimestre a réde bancá­
ria sofreu perda de encaixe, provo· 
cada, em parte, pela redução do 
meio ci rculante levada a efeito em 
janeiro, No perlodo agôstO/Oulu­
bro 0 5 bancos sofreram os efeitos 
restritivos das operações no mero 
cada aberto e ne<:e5sitaram Tl'<:OT' 

rer maIs mtens.amenle ao redescon+ 
to de hquldez. Nos 2 ulumos meses 
houve melhoria na liqu ldez bancá­
ria. em bo.:l parte explicada pelo 
aumento do defielt fiscal do gov,;r­
no federal q ue exigiu sc realizas· 
sem emIsSÕeS de papel·moeda. 

No peTlodo outubro/69-outubro/ 
70 os depósllos com correção mo­
netáTla nos bancos comerciais au­
mentaram 71%. devendo·se notar 
que aqu(!lcs de prazo Igualou SU· 

pe Tl or li 12 meses sofreram acrésci· 
mo de 91% . Quanto aos CD, o au· 

De qualquer modo. os bancos co· 
ml'reiais começaram a agir na área 
dos empr~sumos a pessoas fisicas 
com recursos obtidos dos DCM r. 
claro que tal politica implicava em 
aumenlO das taxas d e seus DCM li 

fIm de que os Cenificados d e .. 
Depós itos resul tantes pudl'ssem , 

" Conjuntuttl Ec0n6mic' ~ 



• 

• ser negOCiados :l taxas compeliu­
,'3S com 35 das letras de cilmbio. 

• Assim. no decorrer de 1970 d,ver­
IiOS bancos comt'rciais abandona­
ram paulatinamente sua taxa fIxa 
Ile 20"ó a,a. p:lT3 05 DCM adotan­
do outras dói ordem de 23 a 27% 
,UI. A()esar de essas taxas ni!.o sc­
rem inteiramente competittvas com 
as dos demais pap~j5. permitiram. 

... 
.. Tl'almcnIC. que os bancos comer­

ciaiS inidass~m em 1970 suas ali . 
",d~dcs no mercado de capitais. 

- Ta bela III 
Depósi t os li 

ManeUri . 
milhões 
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• Ou. 

"" Jan. 
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Fon'e: Banco Cen l ral do Bra.d. Oepar· 
.am.nl" E,onO"'i,,,. 

• 

• !'JrJh:I.m'~·I'le a uma posiç;1O 
m .. ,~ dU';mllc~ d" 1.ldo d .. pJSSI\"O, 

UI" h.lo"", ( "l\l\"r("1Jl~ ~dOlaram 
" "" POIo\IC.l d, ~mprl'sllmoS pes· • 

• 
• 

, 

.. s h .. ~, ,tl,,~ em p.l~.Iml>nlo de 
In tó.l' "I.'S m, n,,,,~ de Il:ual valor 
I lõI 1 .. 1" 1.1 I'r" I'. O ~ISll:ma. crla­
d" I"',r um j:raod,-, ballco h~Iano> 
llV": I'c.ull.ldos ~.lIisf';IIÓrios. sen· 
d,) logn S('gUldo I'"r outros 2 esta­
b,lecimentos_ 

A h:llura dos m",i-relalÓrios P'" 
hlocados pl'los prmcipa\s h<lncos co· 
merClalS (de modo geral. tais re· 

r~,ereuo 197 1 

latórios que deveriam ser d ocumen. 
toS de cunho altamente ana litico 
510 apenas descro ti vos e. mesmo 
aSSIm. em pequena escala. o que 
faz supor não possuírem. ainda . em 
sua maior parte dep~rlamentos 
econOmicos espedalizad os) indica 
estarem Nes preocupados com o 
mercado de capitais e com o fa to 
de que ter um põlssivo quase intei· 
ramen te 11 vista não lhes é satisfa · 
tório, 

Tabela IV Ba ncosComerci a i s ~ 
Cert if icado de Dep6sito ~ Sól idos 
e m Cr$ m il h m , 

8 an· 8ancOl privadOl 
.~ Total 

oliei· geral 
". ,,- N,_ o. 

.. ta_ .. , cio· I ran· 
dual. n~il g" ;1"OI 

,~, 

~ .. , .• .., O., O., U 
Oul . ,., , .• , .' O .. ,., 
Noy. '. , '.' L' O., .., 
o ... u u ,. , O., '. , 

197<1 
Jan, '.' '.' , .• O. , ••• Fev. '.0 '.0 ,. , O., 12,<1 
Mor. o.> ••• .. , .., 12.7 
Abr. •. , .., .. , .., 13,8 
M., . ... '.' '. , , ., t 5.3 
Jun. 1<1.6 • •• ••• LO 16,2 
J ui. " ,. • •• ••• , .• 17.4 
Al6. 11.8 '.0 ,., , .' t 8.8 
S. I. t<l,3 , .• , .• L' 11.7 
Oul. 1<1.5 •. , .., L' 18.6 

Fonte: 8.nco Cen l ,a' <o 8 " .. il, D.· 
p.rl amento EUln6m icO. 

QuantO:lO B~nco do Br~s!l, verl· 
ficou·se :lIWS selembro sua entrada 
na arca do mercado de capitais, 
umJ '·C1. que esta emitindo lambán 
Cl'rllficado d ... Depósitos Dado o 
hom nome do Ildnco, é de se pre· 
nr qUl' podcra ter sucesso rat.oj· 
\'("1. m<:)mo que opere a taxas de 

'20-220;, a.;l 1.11 SlStl'm.i.\1ca orã pro' 
IlOrcl"nar·lh(> alJ:umõl experil!nclõl 
n;l ..,C;l d,) mcrcado de capitais. de 
que can'ce. pçlS jamaIS nela atuou_ 
1$10 c. r'-'.Ilmcnt ... Importante. poIS 
callcr.l ao Banco do BraSil a gerl!n­
cla do Fundo de Estabilidade dos 
Funcionários Publicos que ti o P.l.5_ 
para os CmlITC.:;ldos do setor pu­
blico, Inclusive das emprl!sas de 
economia m,sta. 

Vale finalmente lembra r que o 
saldo dos DCM no Ba nco do Brasll 
al1l181u Cr$ 119 milhões em dezem. 
bruj70_ A laxa de 45% prevaleceu 
para os depóSitos inferiores e suo 
periores a 12 meses de prazo. Par­
lindo de Cr$ 0,8 milhlio de CO em 
selembroj70. o Banco do Brasil no 
final do ano at ingiu Cr$ L,5 mi­
lhão de Certificados de Depósito. 

o desenvolvimento do mercado de 
capitais em 1970 foi nOlável. AI· 
gumu Cifras exprimem êsse cres· 
cimento: o movimento de ações na 
BOlsa do Rio e 5:'0 Paulo somou" . 
Cr$ 4 578 milhôes. com aumento de 
86%; o registro de ações para ofer· 
ta publica no Banco Central tota­
ht.ou Cr$ 570 milhôes. com acrtis­
cimo de 23%; OS aceites cambiaiS 
d as fll1ancelras expandiram·se de 
43%; as duas principais contas dos 
bancos de investimentos - depó· 
si tos a prato e aceites cambiais -
elevaram-se de 58%; o movimento 
dns ORTN no merendo de balcão 
ntl11giu Cr$ 1652 milhões e ce rta· 
mente leria SIdo bem maior se o 
lançamento das L TN .. m agósto nfio 
tivesse prlllicamente Liquidado tal 
mercado. As LTN. depois de um 
inicio algo tumultuado, adqUiriram 
ao fonal do ano um com(>Ço de es· 
t3bihdad<,. fazendo pre'·er. em fu· 
turo prÓXImo, excel<,nt<,s rcsult:l' 
dos. 

Nume'osa, Modijiooções Legais 

Par;l obtcnç;m de rCSUh3dos ,,,0 
f3vor.;\vels, as Autoridades Mone· 
táfl3S tom~r3m uma s<'rie de medi­
d as, Apcsar de um clima saud1h-el 
proplciO;lO desenvolvimento (hoas 
condIções pQlllicas. ele\'3do novel 
da atiVidade econômica. snuaç:w 
fa\'orlnl do hal;lnço de pagam,'n. 
(05). torn;l·se dlflcll explicar o 
("fe~ciml'nto formld.ivel do ml'U'a­
dode capitais em 19;0. Talvez., m· 
\'estldnr lenha descoberto o mero 
cado :ltrav(,s da .lquisiçjo de mJI", 
quantidade de açóes. ou da com· 
pra de papéiS de r<,nda fixa. des· 
mohllizando suas poupanç;lS d<, 
IIcns reais e favorecl'ndo os alivos 
fmanceiros, Talvez lenha ocorfldu 
realmente o abandono d e form" 



tr~dlclun~1 d(' apl"aç;.o de poupan· 
ças - cumo lerras. Imóveis e m~­
da ",slranj.(~lu ... m~~ u falO l' q". 
hOle nau eXISlem a",da elementu. 
capazes de explicar o desenvOlvI 
mento do mercado. 

As autondade, moned.rias bal' 
xaram em 1970 um tolal de 18 do· 
cumentos (I~esoluções e Circu;a­
res) quI' afelaram o mcrcadod~ ~a· 
pllals. As mais Imporlallles vao 
asslllaladas ahalxo_ 

I I-I.csuluç"o" 131. de 28·1-
Informa que os fundos mÚluo,; de 
IIIveStlmenlOS de~nd~m de pr.!via 
autOrl;(aç .. trdo Banco Central para 
seu funClonamemo (l semelh,,,,ç~ 
alias. dos ~undos ~'Iscals do De..;re· 
lo-lei n 157) 

2 Resolução n 136. de 182 -
Obriga 05 b~ncos de IIIvestlm"ulOS 
a cohrncm 10% menos em suu 
operações atlvu. sendo o câlculc 
efetuado com' hase nas tabelas de 
30·12·69 Vll'(orando a partir dc 
2-3·70. uu I-I.esoluçlo veio al",na~ 
continuar Idl'nllca medida a,;oll' 
da com rcl"ç.oo 11$ financeiras (1-1.1.'­
solução 115. de 21·5-69, que deter· 
minara rcduç;\o dI' 12% nas taxas 
allvas dcst~s) e que por não \('1 
Sido adotada laml*m Ilara o~ ban 
COS de IIIveSllmentos COnSlltuora 
falor de deslj;:ualdade ent" as 
duas IIIsUtUIÇõeS. AI'" que po<110 as 
financeiras e os bancos de IrveSIl­
mentos adotaram realmente uma 
pOllllca de laxas de juros mab mil· 
xa - eis a questào. prlllclpal "em( 
quando " flscallzaçâO do Banco 
Cenlral « baSlame omissa nessa 
area. 

3. Resoluç.'lo n 137, de 11,-2-
Determl110u que a laxa de coloca­
ç~o dos lIIul05 cambiârios fOfse re­
dUZIda de 3 p~r~ 2% 3.a. do valol 
nominal do lIIulo. ConSIl\uiu·se as­
Sim em mais uma tematlva do 
Banco Cenlral visando reduçJ.o ge­
neralizada das laxas de juros do 
mercado_ 

4 Resoluçâo n 145. de 14-4 -
BaiXOU o regulamemo geral dos 
fundos mLltuos de InvestimenlOS, 
dando como ponto base um valOl 
minlmo de Cr$ I mllhAo para cada 
fundo (com prazo de 2 anos para 
adaptar-se a lal norma) e perml' 
tindo ainda que até ~O% do valor 
MSle fOuem aplicados em titulos 
federaIS. outros tltulos a serem ex-

plocl\"dus futuramente pelo B3nco 
Centr~1 - {orno o foram pela Re­
~uluç." .. n 164. de 24-11 - e de 
hentures As InSIIlUIÇOeS fmancel­
us. com mUito Imeresse nessa rI." 
gul~mel1taç"o. ficaram esperanço· 
sos com a poSslhlhdade d" adqUirir 
letras de cámhlo a curto prazo. As 
SOCIedades de crNhto Imoblllarlo 
por sua vez voram tambt'm a poiSI­
hllldad"lIl' v..r suas letras ,mohlha· 
rias - QUI' tem IIquldez tOla I ga· 
ranlllla p.:lo BNH. além de apresen. 
larem tx'J rentabilidade - Inlegra_ 
rem o allvo dos fundos mutuos de 
mveSllmentos De modo geral. en· 
trel~nto. nenhuma mstllu,çl'lo fi· 
nanCCIT;l nOIOU que. lambém. de­
bénturn podem Ser adqUIridas pe­
los fundos mUluos. mcluslve com 
prazo decorrido de emissl'lo; por 
exemplo. debéntures com 6 meses 
de malurldade. 

5 I-I.esoluç"'o n 146. de 8-5 -
Aumcntou de 1/3 para 2/3 a parce­
la que os fundOS fiscaiS podem apll. 
car em compra em BOlsa (e SUSlen· 
taçJo lIc suas próprias quOl~s) de 
~çóes enlludas nas condiçOes do 
o..'<:relO·lel n 157, ou aonda. de 
ações de emprtsas slIuadas em se­
lores haSICOS. como tal devldamen. 
te reglslradas no Banco Central. 
Com essa alteração os recursos do 
157 passaram claramente a estlmu­
tllr mUllo ma,s o mercado secun­
darlo do que o mercado prlmarlo 
de ações 

6 Ruoluçao n 149_ de 9-7 _ 
AutoriZOU a chancela mecanica em 
utulos camb,ârlOs e açOes_ Trata­
se de med,da meramente formal. 
chletlvando apenas maior facilida­
de na eonl5s~0 de tais pap""s. mas 
lerá grande Il11paclo. uma vez que 
permll";! aos administradores das 
,nSIltUlçócs que gerenciem suas fir_ 
mas ao mvés de passar boa parte 
do tempo Simplesmente aSSinando 
papt'I$. 

7 ReSolUÇão n 150. de 22-7-
BaiXOU as normas de lançamemo 
das LTN EXlremamente dIscutida 
antes de sua emissão. essa Resolu­
ção não apre.iCntou maiores novi_ 
dades (L TN de valor nominal no 
mlnorno de Cr$ 1000.00 não rende 
luros, mas Sim rentabilidade por 
$CU deS~lIio, prazo mini mo dc 35 
dias etc.) Como bossa real. desta­
ca-se o falO de que as L TN podem 

• 
ser acellas como cheque na Cãma- _ 
rll dt' Compensação. o que ve,o fa­
Ulllar haslantl' seu resgate. , 

8 l-I.esoJuçào n 152_ de 27-8 -
Informou que os finanCiamentOS 
externos para ,mponaçao de hens 
devem ser prévlameme aprovados 
pelo Banco Central. anles mesmo 
das negociações fonal$. ObJetiVOU 
tVllar demanda excessiva no mero 
cado de Capllal$ Internacional .... . 
porquantO uma série de operaçóes 
após negOCiadas não são aprovadas .. 
pelo Banco Central - e Slmulti­
neamente adequar a pOIotlca de en- • 
d"'!pamento externo privado as 
normllS geuls baixadas pelas auto­
(Idades monellrlas 

9 I-I.esolução n 153. lam~m de 
27-8 _ SeguIu a meSma "nha da 
152 PrOibiU .. os órgãos puhhcol 
onserITem em suas concorr~nc,as 

cliusula obrigando os participantes 
ã reSI)Qnsablhdade de obtenção de 
empr~sl1mos externos para a ruh­
tação de gastos locaiS Como . 
ocurroa anleroormente. verificava . • 
se uma demanda no mercado on· 
1ernaclonal - que tendIa a pressIO­
nar a lax. de Juros para Cima -
quI' realmente não iria efetlvar·sl'. 
pOrqut' de váriOS partlclpanles de 
concorrénCla .. penas um único se­
na vencedor_ 

10 Resoluçãon 157, de 10-9_ 
PermL\Iu • atuação dos bancos co­
merc,alS no mercado prlm:irlO d~ • 
colocação de ações PrOibiU expU­
cuamenle o ··unden' .. nung" por 
tais entidades. Em verdade, aUlon-
70U impliCllamenle aos bancos co­
mercla!s atuarem em "underwTI­
Ilng" IlpO "best effort··. em que a 
IIlStltulÇilo financeIra assume com 
a eonpresa simplesmente o compro_ 
misso de lentar colocar no merca· 
do o maxlmo possível de açOes. • 
sem qualquer obrogaç:io (ou pum. .. 
çâo). uso não consiga colocar um 
só lIIulo_ 

1i Resolução n 162. de 24_11 • 
- Aprovou a medida lécnin maIS 
Importante de 1960: o plano de 
contas padromUdo para as fman­
celTas. Trata-se de documento de 
alta qualidade técnica. elaborado 
~Io Departamento Econômico e 
pela Geréncla de Mercado de Ca­
pl131S do Brnco Cenlral. Infeliz· 
mente. o Banco Central permanece • umldo em térmos de nomenc!atu-

• 

• 



• 

• u: continua a chamar de "socieda­
de de crlkltto. financiamento e m· 

• vestlmento" o que todo mundo -
mcluslve o Banco Cf'ntral em seus 
relatórios anUJlS - chama SImples­
mente de ··fmanceir'''. 

12 ResoluçJlo n 163, lam~m 
de 24·11 - (ao que par&e. nos­
sas autOridades monetárias prefe­
rem lomar medIdas ImPQr\anles no 

.. fmal do ano: isso vem aconte· 
.. cendo de manelr' sistemâtica des­

de a Criação do BanJO Cenlral. com 
a olnlca exceção Importante de 

• 1969). permiuu que a parcela de fI­
nanciamentos a serviços pelas fi· 
nancelras rosu aumentada do leIO 
de .5 para 1.5% do total de seus 
acenes cambiaLs. 

13 Resolução n 164 - Perml­
\lU que nos empréstimos mediante 
ace.te cambial se flnancu~m até 
100% do valor de um bem. desde 
que o devedor ~ja uma emprêsa 

• e apreseme outrU gar.nuas que 
não O prOprlO bem, de no mínimo 

· 20% do valor do financiamento . 
14 C.rCular n 135, de 30-4 -

definiu "mdustriu bás.cas'" para 
fms dos fundos do Decreto·lel n 
157: u emprhas situadas em se· 
tores btSICO$ I' que realll'em Inves· 
tlmentos par. ampllaçlo de suas 
luvldadH produtivas pedem ter 
suu açOes adquiridas pelos Fun· 

• dos 157 nl parcela obrigatÓria que 
devem adqUirir (1/3 de sua arre­
udaç"O) no mereado primário. 
Alguns sewres importantes da In· 

dii51na de transformação _ cimen· 
to, Slderurg •• etc _ foram benefi ­
ciados, mas al~ o ínnanle os Fun. 
dos 157 ainda nlo 51' beneficiaram 
da medida. que passou despercebi. 
da tal o emaranhado legal do .. 5· 

• quem. do 157, sendo assim obnga· 
_ das a manler 1/3 de sua carteira 

quase .. xcluslYlmenle em açOes d .. 
pouca 8tratlvldade 

• 

, 
• 

• 

15 CIrcular n 1-15. de 25·9 _ 
Teve efellos diSCIplinadores no 
mercado das L TN. po.s ex.glu que 
a venda de tais papêls por Institui­
çOes finan ceiras fOsse reahzada em 
condlçOes tais que permitissem en· 
trega ao comprldor. a qualquer 
instante. do próprio papel. Com is­
to eVltou·se uma prlltica danosa 
que estava o<:orrendo: uma ;n$t;. 
tuiçlo financeira comprava uma 
LTN de alto valor e simplesmente 

vendia fraçOes dela a oulros com­
pradoru. que por não dIsporem fi­
,'camente do papel ficavam Impos­
sibilitados de sua negO<:lação_ MaIS 
amda. eVllou-se o uSO md,SCTlmm!t. 
do da L TN por pane de emprha~ 
a fim de eliminar pequenas flutua· 
çOes de seus encaixes. Na reahdade 
a 145 simplesmente ImpedIU que os 
bancos comere .. " pagassem juros 
sOhre depóSitos 1 VISla de seus 
chemes médiOS e grandes, como 
aconteceu de maneira mdlreta no 
período que vai do lançamento das 
LTN (em agOsto) at~ 25·9 

16 Circular n 14;. de 14·10-
Esclareceu que 1$ InS\lllllçOes fi· 
nancelrlS n60 b.ancánas nlo pode· 
ráo com-ar ou p;tgar nos conualOS 
de acelle cambIai comissão ou la· 
xa li firmas IIg3das aO cré<.luo dI' 
reto ao consumIdor que não seJan. 
adOlar me(lldu diSCiplinadoras em 
relaç~o h financeIras e hancos de 
devedoras Esse dlsposlUvo VISOU 
adotar medidas disciplinadoras em 
relaçlo às flna1l celras e bancos de 
InvCSlImentos. obrigadas como es· 
Uo a redUZir suas taltas de juros 
por fOrça de resoluçOes do Banco 
Cent ral. 

17 Clrcularn 14S.de24·11-
Aboliu o livro "'d,A.,o·· nas flnan · 
celru, sulnutulndo·o pelo de "\);1. 

lanceles dlinos e b.alanços", 1 se· 
melhança do que ~nlerlormente fó· 
ra reahudo para os b.ancos comer· 
cia,s 

IS. Ci rcular n 150, de 24·12-
Permillu que as apropriaçOes de 
receitas nos bancos comere'als 
possam ~er computaclas como ren· 
da no semestre em que foram efe· 
livadas Do mesmo medo, os paga· 
mentOI de Juros e cor reção mOne· 
lária peloS bancos comerciaiS se· 
r~o conllblllzadas de uma Imica 
vel', quando no seu pagamento_ E 
Claro que como eSla medida entra· 
ri .. m pleno funCionamento no ba· 
lanc .. te dOI bancos comerciaiS de 
30·6·7\. ~ de se esperar aumento 
espanlOSO d e seus lucros. tendo em 
vista 11 nova slstemát'ca contábil. 
desde que o sistema se perpetu .. 
A crfllca que se tem fello li medida 
~ que ela tem carAter optativo e 
que alguns bancos (provãvelmen· 
te os pequenO$) vlo dela usufrUir 
mas outros nAo. Os eSludlosos da 
Area bancA"a lutarlo, de agora em 

diante. com mais um falor de hete· 
rogeneldade dos balan~tes anali_ 

". 
AJguns N"meros do Ano 

Conforme asSinalamos. o cresCI' 
menlO dO$ aceites cambiaIS das fi­
nanceiras rOI de 43%. allngmdo 
saldo de Cr$ 6.4 bllhOes no fmal de 
1970. Os empf~Stlmos desunados 
ao c~pltal de giro (que deveriam 
ser eXll11l0S em 31·12-69. consoa,,· 
lI' IOStruÇÓ('S do Banco Cemral) c 
para o selar de "'serViÇOS"', englo· 
hados em uma UnlCa conta, decres· 
ceram de 11,5% do cotai dos acei· 
tes P<lrll 4.3% no flOal de 1970. Não 
hA mulla dllerença entre a propor· 
ção de capilar de g'ro e serViços en· 
Ire as diferen tes praças. excetuan· 
do·~ Belo Horizonte, em que as fi· 
nancelras locaiS contlOuam desu· 
nando 21.7% dos acel\es para es· 
SU operaçOes 

Por praça, O maior crescimento 
rela"vo ocorreu em POrto Alegr~ 
(70,8%), sej,tuIOdo·se o Rio . . 
(48,5%) e s~o Paulo (43.3%). O 
menor se deu na praça do ReCife, 
com 26,4% Surpreendememente, 
não se venflcaram alteraçOes Im· 
portantes n"-I taxas de jun)s pagas 
e cobradas pelas fmancelras. que 
permaneceram nos mesmos ",vels 
do ~no antenor Cr~·se que tal poSI­
çAo lenha SIdo adotada como for· 
ma de defesa de uma posslv .. 1 eva­
slo de inveSlldores em letras de 
cAmbiO que se OTlemarlam em rela· 
ção ao mercado de açoes caso nãu 
uvessem suficientes IOcen\lVOS fi. 
nanceiros. 

Nos bancos de mvestimemos 
destacou·se o eltlraordlOano cres­
clmenw de seus depóSitos 11 prazo 
fIXO (. 127%), principalmente 
aqueles re~htados com emisslo de 
ce rllflcados de depósllos ( 
141"L) Parece claro qu .. 05 BI es­
tio procurando nos depósitos a 
prazo fiX O o subslltuto eventual 
dos aceites cambiaiS que I~m 

18·2·72 como data hmlle de suas 
operaçOes. Os ~Celte5 CambiaiS 
apresentaram aumento de 10,2%, 
devendo-se observar que 3$ opera· 
çOes ligadas ao crédito ao consu· 
midor dlmllllllTllm de 25,0% do tO­
tal dos aCtlle$ para 11,4% no fmal 
de 1970 

" 
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Tabela V Est,mH lvOI ' de Emprhttmo$ Med lOl n te Acei te Cambiai Saldos em Cr$ 
rnilhoes ____ -,,-,-________ ,-________ ,-__________ ,-__ ,-__________ __ 
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hd~(I<, ,j. S UI ",,1""111 """""''''nl'' 
múdl<{J d .. ~ "I"·r .. ~,,.'~ da !l.·, .. lu­
~ .. " n +;:1 """Ih,,, 1>IJIo!l~~ d.· {"n­
(~I",,' 1',,,,',,,,~tI~ p"~~"'dm<'nI 
I' ... I~ Inlr"d"~<'1J d." L I' d,· l'qul 
d,'; mH",II~I~ - l· I'rlncIJkllm~n"· 
~""5Clm,, n~1 '""Ir~, ~"mas·· qu,' 
n·I'''·u·'lI~nd" ,'I't·,,~, 11 .. 5"" d" 
"11"""'>1 :l1-1~ bH 1)"~~M"m 1'.Ir~ 
IfI.H";1 "" "".11 (I,. l!liO ".",. )!I'\I 
1''' ,",I.", "1<'lu"I~, mutt~, "I"'C" 
~'(i.-, ""V~, d,,, BI. .OI"d .• 0.11' d("'" 
d~""'''II' ,1." .. ,I,( .• d." (0100, p<>r 
,XI-"'!>'''." ".,,~~,," cll- r~nlr'", t·x· 
Il',n,,, ,d,(I,h.s atr~Vl'~ d" E.x,m 
h~nk <los I:.UA 

Tabela VI OperaçOes com Açe i. 
IH Camb,a" a 180 D,as Em 
, a. m_. Juros S,mples 

'''6: J~~ 
0" 

\%8 r»., 
o." ... 
0" 

'969 Ma .. 
J" n. 

C"~'o <to 
O.n"~, .... 
por' " 

M".lO)"" 

~,16 .,. 
!,92 
3.78 
,~ 

W 
3.91 
l.~2 

T .. ~ P~9' 
~" T" .... _ 
d", IH l~ 
"n <I< 
C~",b,o 

, .. 
2,'>6 

,~ 

2.31 
,." 
,.~ 

A ~dmlOl\lraç~U dos fundus f,S' 
ca" do ()!:Crt'!O-le, n 157 conSII­
tu, u"'~ da. "j>t"raçOcs pnnC'I'a'S 
U .. , lU. u·nd .. " ualor das c ... le,ras 
ti," l~ls hmd". aumenladu I"'''~ 

• 

(;r$ ">06 m,lh<">e~ ... 10 novf7n. cOm 
aUt.,;Om" til- .12% OIlSl'r"l"'se qUI' -
05 LI! cons",.;u>ram caplar em 197U 
apr"xtnldda", ... m ... K2.6% do~ r,,· 
n"".~ (1"-a, .. du 15i, conlra 1111,6% 
,,,,1969 Eh .. ml(·mhrarque~IU3 
U Lut~l dl· fun<lus f,sca's em h",cH)­
>1HllH'nlO s('ndo 'lU" us SJ Só são 
r~sponSliv{"~ por 30 d~lcs. o que ,mo 
pllc~ em ulzer qUl" êles eSI,iO Opto 
ra'ldu com j(randc econom'a de tS­
cala 

• 

E.m 197(1 rt~ .. tr"u·sl· a cnaça\) 
d,' ni>"o h~M'U dI' on\"l'sttmentf), 
,um ~L'<l<: ('m Pôr", AIl"~rt. tendo 
~)!ora s<:u ""m~ru unal evululuu 
par.! 3U bll.:ra-~.· (lUl' no dl'Cor· 
rcr Ul" 1971 wJ"'m ", .. du$ 5 ou 6 
n""u~ lU. d.'t"rr~nl<:s d<: fUSão dr 
flOancc'ra~ dl' fl"'<lu.·"" I)"rll' O 
num.·", d~ f'''anu·tr~S <:m 197(1 
cont,nuou n,,~ m<:,m,,~ n'''elS dl" 
1969. "um I"lal dtO ~12 E_~p<:r3_'" 
QU<:. ("OI ~s fUSO,'S rl' ahl.adas. as 
flO anC<:"<ls no rmal dt' 1970 che· 
~ucm ,I{) m;,x'm" de IflO 

'" O ••. '" ,~ 

,." 
'" '.n No m ... rcadu das ORTN "enf,­

cou-u· wn5'~'tJ queda na taxa d ... 
Juros. não sôrnenle deVIdo aos n,­
"l·'S ma,~ moderados de correção 
mOntll).,,~ - tendo·se cxt"' lo pr!­
\lcaOlcl1tl" a correção cambiaI. dado 

-
tO~O Jan, ,,, 

M ... , 
Abr. 
Ma,. 
J .. n. 
J,,1. ". ... 
Oul. ", 
0" 

3.14 
,.~ 

3.14 , ... , ... , .• , ... 
,.~ , ... 
3.4~ 
,.~ , ... 

2.15 

,.~ 
,.~ 

'.Q '.H '.H '.H , . ., , . ., 
2.43 
,.~ 

2.35 
2.40 

Fonto, ean.o c..nt,,1 do an.il . 0.. 
"",rtam.nlo [con&m,.". 

O Sistema de taxas flexive,s de cam· 
blO - mh pnnc' palmente ao au· 
II1cnlU da competlYldade entre os 
pnncipal< operadores do mercado_ 

A nl"goelaçào <le ORTN no mer­
cad\) de halcao atlng'u seu 1'011\0 
mais ~ho em Julho. segu,ndo Jonj(u 
trajelórla asc('nu<:nte 'lu" Ym ha 

• 

, 
• 

• 



• 
• Ta bela VII _ B.lneos de Invest imento - Saldos em Cr$ m il hões 

• 

• 

• 

Últ'ma 
te",,.-f ... a 

cio mi'l 

'''' 

1970 

AOO. 
~,. 

OUI. 
NOv. 
0". 
Jan, 
Fov. 
M ••. 
Abr. 
1'01.1. 
Jun. 
J ui. .... 
~ .. 
01'1. 
,~. 

~ .. 

Dep60.l too a " ruo Fi.o 
C Co.-..;$o MoneUri~ 

~m 
.mi .... 
d. C.'­
t,liad<I 

'" '" '" '" ,"O 

n. , .. 
." ". m 

'" '" ~ 
'" ~ 
"" '" 

~m 
• ""aJo 
de Cc.­
t,t~do 

'" ,ro 

'" M' ." 
'" -, ~, 

1 11' 
, .. O 
,,~ 

1 110 

" .. , 613 

"" ",. , ~. 

TotAl 

,~ , .. 
n, 

'" " .. 
1 251 
"U .. ~ 
"" , .. , 
, no , ~ 
"'" ,,~ 

"" , ... 
,~ 

E","""'l i", ... Median te 
Aull. G.mbi.1 

Capital 

" gil"O 

-, "'" 1 147 

, '" 
"" " .. 
"" , ~. , ~ , ... 
,,'" , "" , .. , , ~, 
,,'O , .. , 
"" 

COn ... • 
mlelGo' 

'" m ." 
.~ 
.~ ... . " ... 
'" '" '" '" m 

'" ~ 
'" '" 

Tot al 

"" "" , -, ~ , .. , 
1 713 
1 71 4 , ~ 
1 674 
1 741 , ~ 
"" "" , '" 
"" "" , ... 

Tatol 
Geral 

, '" 
"" 2 41i 
,~ 

a, , ... 
>o •• "n 1 231 , '" " .. , ... , '" 
,~ 

• 113 .= 
4 491 

fonte: Banco Central cio Bruil, Departamento Econ6mlco. 
• 

• 

• desde revereiro. ,\ partir de agOs-
10, com (I introduç .. o das LTN, o 
mClcJdo das OHTN rOi diminuindo 
I'aul.mnam,·nlc. chegando no ftm 
do ano com JIWT1as Cr$ 65 milhões 
,1.: 1l<~(K:ia~.,o mensal. Na reahda. 

de, pràticamente não existe mais 
mercado de ORTN: ocorrem sõ­
meme Iransações csporádicas, li­
gadas quase sempre a eompra com­
pulsória ou quase compulsória de 
entidade finançeira ou pública_ AI-

Tabela VIII Bancos de Inw;stimento - Balancete ConsolidadO 

~ .. ~ 
Ilcm Ou." Dc~. 69 

~ .. .. % 

ATI VO 2 318 .... ,~ 

Enc ... c " ~ '" Oe_edo, •• pOr ' .. p. umbi~'$ m , no ~ 
Empr.!.Umos e Flnonc .. m.nlos "" 

, ... '" FINAM E 'ro '" ~ 
Ruolu,.lO 63 = "" " T""IO$ • V.16'H Mob,l,irios '" '" ,n - Oul ... ~onUI '" ~, ~ 

PASSIVO 2 316 4 741 ,~ 

• Rc-<u ....... P«\p,"OI '" 710 ,~ 

RocurSOI d. Tcl'<c, ..... , ,~ "" n. 
..... ,1 .... C.,nb"," '" "" " O.põs,to>s COm COrr .... Jo Monot. ... " .. ,~ 

FIN.o.ME " ,n .. 
Resol,,~.Io U '" ". n 
Out ..... " ... ... 

Ou,,~. CO>ll~. "" '" 
, 

F""tlo. de I n ... t. Ott...,to·Le, 157 n. 
• Fonte: Baneo Cent rol do Bras,'. Oop;or"lamonto EconOmito . 

• 
• 

gumas negociaçõcs que ainda exis­
tem no mercado se realizam Sõ­
mente a partir de 13 semanas de 
maturidade, prazo ~ra o qual não 
se dlSl1ÕC de qualquer OUITO papel 
competitivo. 

Os primeiros negócios com as 
l. TN realizados pelo Banco Central 
em agOsto só v,eram a repercutir 
no mercado de balcão a partir de 
.setemhro. Observe-se que de inicio 
houve mal entendido sõbre a ver­
dadeirn natureza das operações 
com l. TN. Diversas instituições fi­
nanceiras, principalmente bancos 
comerciais. encararam o papel co­
mo forma neva que lhes permitiria 
pagar juros aos seus depoSitantes 
mt'dios e grandes. Tais instituiçOl's 
adquiriam no Banco Central uma 
letra de elevado valor. repassando 
os Juros assim obtidos em fra_ 
çOl's de prazo e de valor que nlio 
guardavam qualquer relação com o 
papel originalmente comprado. Tal 
mecanismo proporcionou a alguns 
bancos comerciais a possibilidade 
de e~plarern depósi tos de outros 
bancos que não estavam agindo de 
forma semelhante: um grande es­
tabelecimento chegou inclUSive a 
aceitar "compras· · de L TN para 
quantias pequenas da ordem de 

Saldos em Cr$ Milhões 

Jun. 70 N ..... 70 N ..... 10~", 
Oez.69 

, . '" . ~, ~ 

'" '" • , ,~ 1 867 • , ." , ~, '" ". ~ ~ .. , ~, " ~ ~. " ... , ~ ... 
"" . ~, " ... ~, ~ 

• ~ .. m .. , .~ 1 741 , , .. , "" '" "" ". " - '" n .. , n. n 

'" '" "" 



T.bel. ' X - Merudo das ORTN - Rentabilidade de PapEis Nego· 
ciado. nas OaUs Indicadas % a,m, 

Maturodad • .... Mm,"U 

oah 'i10 

I. J.nl'f'(I 
18 FeV<l ... ,f'(I l' M.-.;o 
15 Ab." 
13 M"o 
11 Ju"lIo 
15 Julho 
12 Ag6Uo I' Setlmbro 
14 Outubro 
li No •• mbf'(l 
le O ... mb'o 

Bruto 

'.M '.M '.U 
2,1l , ." ... ... , ... , ," ." , ," ." 

Fonto; LIBRA S."'. 
dI J.".,f'(I . 

, 
LIQ, drulo 

.~ , ... 
'.~ .... 
,~ .a 
.~ 1.19 
o.n , .h 
•. n .h 
O.U .~ 
O.U .~ 
0,12 , .U 
o,n I .63 
0.72 , .h 
o.n , ,h 

, • • 
Llq, Bmto UQ, Bruto Uq, 

." 'm '.M ,~ I,TO 

." , ... '.M ,.~ , .ro 
I ,.~ 1.71 1 .• ' 1.72 U. 
1.'~ 1.71 'U • n u • 
1.17 1.61 1.l5 .ro I,' : 
1.11 I ,&1 '.H .~ I,U 
I .11 ... 1.31 '.U '.H 
1.11 , ," l.ll '.U 'H I .17 'H ',n ... 1,48 
1 .17 , .H .n , ... 1.<8 
1.17 '.H , .• , ... 1.48 
1.17 , ,H , .• ... 1.48 

Tabel. X - Mercildo das ORTN - Rentilbi"d.de LiqUIda de Papii. 
Ne\Joci,dos "" Datas Ind icadu - % a.m. 

Maturod.d. . -Sem." .. 
0.1, '970 , • , 
I' J'''''f'(I 1,12 1 ,14 I .76 
li F ...... "o .n I.~. 1.76 

" 
M • .-;o .~ .M ',," 

'5 Abro' .~ • M '," '. MaIO ',~ ... ... 
I: Ju"ho ... •• 1 .51 
'5 .1,jo1JhO I.U 1.21 .U 
'2 Ag6tlo 1,21 1 .31 , ," 
16 S.tombro 1,27 UI ." \oi OUlu bf'(l -
11 Novlmbf'(l -
16 O .. emloro -
Font., Mlrcado das OATN, 

Cr$ [I,) mil por prazo de J dIas 
o..Itels .. ~ qUl'Slão. como la expuse· 
mo~. fOI SOIU{lOnada Ilt'la Circular 
n 145. do Banco Central, que proi. 
bll.l .. pr~llca de lal mt'calllsmo, UI· 

furlllondo qu~ as 1I1~lilulçôes fi' 
IIJn\'ClIas (Icla·se bancos comer· 
".a.s) só podem negocIar LTN de 
que cfCuIIJmcllte dl~poltoh~m. qun 
"11 qu~nudadl'. quer em tt'rmos de 
I)razu 

Por OUIrO I.ldo. u B~ncu Ccntr~1. 
visando C\'ltar a uUhzaçJo de L 1 N 
por fml1h m~dlas, elevou paulau· 
l1amelllc u va lor mll1"110 dJS Ictras 
vcndldo~, paro valOres d a ordem de 
CrS 100 n\ll, de modo a colocar o 

• • '" " " " 
I .18 I .'1 , ,U , ,M ',H .H 
I ,78 I .11 ,.., , ,M '.H ',H •• 1.61 , ,h ... ... ." ', . 1.61 .U ... , ... I .'0 ... 1 .61 , . ., ... . ., I ,lO ... ',~ 1.61 .U 'H .U ... 1.57 , ... ... , , ... , ... 
1.47 1,.7 I ,51 UI 1.5\ .~ 
1 .• 7 I ,.7 1.~1 1.51 1.51 I ,51 - - 1.55 - , , .. - I .55 

papel em Seu \lerd~delro mstru· 
menlO d{" pOllllCJ fmancelra. ""ndo 
b"slcamcnlC UUh1.J(lll apenas pur 
UlS!llulÇóes flnancelns obJetlvan. 
do melhor Jprovl·'t;tmenlo de SeU 

encaIxe. 
No mercado dtO halci\o. u I)arllr 

de S<:tenlhro l' ~t~ o fmal do alio 
furam negOCI .. do~ CrS 2;9 milhões 
de L TN. el~\".Jlldo .J~slm o IOlal de 
negoclaçóes cOm IIlul05 puhhcO!õ 
para CI'S J 9J I n1llhões. ou s<'J.J. 
.JproxlrnadJmCllIe 4200 do \"olurnt.: 
lotaI nl')(ociado com açôcs nas BOI. 
sas do RIO l' ~"o Paulo. 

Ao fmal de d('7~\lIhro ocorreu o 
lanç.1rnelllo das L'] N dv 13 Sclll.l· 

• 
nas de prazo. Segundo consta, ° • 
prlllcipal objetivo das autoridades 
mUI1Nánas conlinuou a ser o de , 
proporCIOl1ar melhort's I1lveis de 
encaIxe. de modo a possibilitar às 
mstl!u.ç6es fmanee.ras mel10res 
transações com L1N O lançamen· 
10 do papel se fl!z com sucesso, 

Um ulumo problema vem preo· 
lupando os estudIosos do merCa· 
do: alI' que ponto sera posslvel ter . 
um mercado de tltulOS pubhcos 
equlvaleme a 42% do mOVImento 
d~s doa~ prmclpa's BOlsas do paIs 
SI'\lI que os lIl(eressados _ publi­
co comprador c UIStllU'Ç6eS fman. 
celras - n~o disllOnham de Illfor_ 
mJ~;}e correta sObre algumas lIa­
n~vels chavcs, 1a'5 C'Omo taxas de 
juros de vendas dQ Banco CCllIral, 
~olumc semanal de venda e com-

• 
• 

• 

pra pelos pril'lclp31s operadores e o 
saldo das ORTN em c.rculação (dI' 
\'Idldo emre ORTN d~ livre molll· 
mel1laçào pelos seus lomadores ~ 
aquel~s de caráter compulsórlo) 
Informaçôes d~s! e (1110 s:to funda· • 
ml'11I,1I5 para O dl'$cnvolvll1lcnlO do 
Ilwrcado. eviwndo a prollferaçãn 
dl'gruplnhos fechados de II1ferma, 
ç .. ". neJ:óc,os que apesar de lel:als 
ft'pre<('ntam burla. pOrque os II1le· 
re~sados n~o CSI~O a par do mero 

Tilbela XI 
da s ORTN 

M.I 1910 

J." •• f'(I 
F"ere,f'(I 
MOn;o 
Ab"t 
M.,o 
J~"ho 
J~lho 

Agbo1o 
Sutembro 
Out"bf'(l 
No.'.mbf'(l 
O" •• mbr<> 

Total 

Mercado de 8i1 leao 
de 1 ano de Prno 

T""~~I em 
(;'5 m,'~6n 

~ 

" " " ,~ 

~ 

'" ,~ 

"O 
" ~ 
~ 

, .~ 
Nota, AU 10-9·70 lomenU tO<lm toU 
" .. dOI o, negx'o. r.all,.;lOI na praca 
do RIO d. J~nelf'(l. 

"pOo 11·9·70 .nclu,u·H OI "eg6e,ol d. 
Sllo Paulo. 
Fon1. dOI d.dol brutOl: O'll." .. ~~lIo 
S,N, L td ~. 

• 

• 
• 

• 

• 
• 
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• Tabela XII Operações "' Me~do d. Baldio "m Letras do Tesouro National Aio • ,"o Paulo 

• Mal" ..... <I •• m .. ma "ai 
Seman• TOlal 

I lnela om R •• "ab;l"bcl~ em •. m. V.IO<' em CtS m,I~_ .. ma"alem 
1$70 

,. m,11>Oeo 

• , , - • • • , , • • • 
l' Se •. L~ .. ~ .. ~ •. m 1,11 - • •• U • •• .., 

'" 17.1 " ~, 1 .21 1.14 1.28 .. ~ 1 .26 '.~ ••• · ., O •• O., • •• ,. , ••• 
2 Oul. 1 .15 1 ,1S '.~ .. ~ '.~ , .. . ., L' L' U ••• 

• 9 Oul. 0.92 '.M • • 00 1.24 .. ~ L~ U · ., U ... ••• •. , ~ .. 
23 Out. - Lm '.~ .~ L~ U1 O •• '.0 · ., U , .• U 
lO Ou1. - 1.11 1.23 \.18 1 .21 1.25 O .• '.0 o.> 0.- ,., •. , 

~ 6 1110 •. O." 1 ,1' .. ~ 1.25 1 .24 1.36 -., '.0 O., ,.- U ••• m.' 
13 1'10 •. .. ~ 1 .16 0.00 Lm Lm .. ~ '.0 • •• O .• • •• • .0 U 14.5 
20 Nov. 1.14 1.11 .. ~ L" '.- O" '.0 ... • •• • 

" "~. 1 ,18 1 .2 ' . " ." I,H •. H , .• '.0 '.0 V , .. •• 24,3 

• ~ .. 1 ,O I W '" 1.26 ••• O., - , .- U.3 , ... 
" Do.. , ,lO \ ,li Ln '" . .., U - ••• 12 .1 , ., ... ~., .. O ... - 1.18 ". , .2t ." , ,31 V .. • •• , .• ~ .• ~ .• 
" ~ .. .. ~ u. "" '" 1.23 ". •• U '.0 O.' L' ., 11.0 
lO 0. • . ' , .11 L" . " .... 1.2_ - , .. "2 o .• '. , • •• 2!>." 

Rul ,u'a"'-" .,n"a, "«lI .. mana, Cr, 1.6 m,'~~ ". tranUÇdes com "" de '2 ..... a" •• d. ..... nundade .. uma l. ... 

• 

m.~I' de 1,45" •• _ m. 
Fonu dOI "0<101 IIrul"', O'1l''',ncilo 5,N 

• 
• cada t o que falta para o pleno 

/':)(1\0 das LTN " OR"l N. que, ape· 
sar de tudo. sc conStltUlram em um 
dos maiores sucessos do Banco 
Central desde a sUa Instalação. 

• 

• 

• 

• 

Uma an:lhs!! do comportam!!nlo do 
sistema fInanceIro hab,taclonal ~ 
sempre de rullzação maIs dlhcil 
d) que pan o s,stema bancáno_ A 
SImples comparação de uldOs de 
empr,;sumos pouco adlc'ona A~­
SIm, pur exemplo. SI: em 31·12·69 
t, ~.ld" d(· empréstimo do SFH Ms­
~ d~ Cr$ lOU.()1! e supondo um pr". 
lo m~dlo de flnancI~ment{l de 10 
an0\. au fInal de 3\·12·70 o saldO 
d"ver>a Sl'r de Cr$ 90.00 Admllln. 
do correç~o monelirla de 20% e 
nau reahzação de qualquer emprés· 
umo em 1970. em 31·12·70 o saldo 
Sl:r>a POIS de Cr$ 118.00 Quem 
quer que comprasse desavluda­
mente essu duas c,fras (100 e 
1111) seo. levado a conclUir. por· 
tanto. que os emprésllmos teriam 
aumenta 18%. quando na reahdade 
dlm"'u"am J 0%. desde que não foi 
realizado nOvo finanCiamento e t.. 
qUld,dos 10% do pnnclpal ASSim, 
as cifras dI' saldos de emprésllmos 
devl:m scr sempre examinadas le· 
vando.sc em conta o percentual de 

Lida 

correção monetáTla no período e. 
se poulve!. o prazo mMio. MaiS 
ainda. $.C ria mais relev~nte a Cifra 
de desembolsos de caixa para apt. · 
caçOes a preços constantes. que se 
conStllU I no Indicador Ideal do cOm· 
portamento do SiS tema 

Os probJemu conUbels decoro 
rentes da correção monet.:lria não 
podem irer mlnlm,zadO!l Ao con· 
trAno do e xemplo anlerlor em que 
a correçlo se processou anualm.,,"­
le, na pr.:ltlca ela é realizada tn· 
mestralmente, inCidIndo port~mo a 
corre~Ao de um trlmeslre sôore li 

do trlmt·~Ir.· anterior ConseqOen· 
tCnll:nle, o ~alor total d~ correção 
moncul.tla cm 1 ano d,,-e ser cal. 
culado de forma acumulada. mult,· 
phcando-se sucesSiva mente aS cor· 
reçOCs dos 4 trllnUtres do ano. ou. 
de maneira sImphflcada . através 
da diVIsão do valor da UPC no 4 
trimeStre de um ano pelo do 4 trl' 
mestre do ano anterior. A Simples 
soma dos valOres percentuaIS da 
correçlo moneU.rla dos 4 Irlmes· 
tres mdlcarA resultados mcorretos. 
ASSim. cm 1970 o valor exato da 
correçAo monctArla fo' de 19,26%. 
enquanto li soma das correçOCs lri. 
mestrais foi sOmente de 18,05% . 
Para 1969. êsses 2 percentuais fo· 
ram o respectivamente. 17,83% e 

16.77% A diferença é. pois. Slgni. 
f,cat;va 

Â luz dessa explicação inicial que 
IT~ parecer. sem dúvida. bizantlnl 
aos analistas de boa CatcgOrla do 
SFH. pode·se passar a uma descri. 
ção dos prinCIpaIS acontecimentos 
do sistema em 1970 A preços de 
junhof70. o valor dos desembolSOS 
no I semestre{70 fOI de Cr$ 79-4 
m.lhOes. representando recupera. 
ç30 dc 48% em relaçAo ao 2 se· 
mestre/69. ou de 14% em relaçào 
A média dos 2 Sl"mestres{69. Não 
hA amda dados dlsponlvels dos de · 
sembolsos para emprésllmos no 2 
,~ml"\ rI' 

As Informaçôes do balanço do 
I3NH indicam aumento de 69% em 
seu a\lvo. deslacando-se um acrés· 
cimo de 74% nos finanCiamentos 
As ORTN tIVeram crescimento mo· 
derado de 66% A dIStribUição dos 
empréstimos do BNH foi algo ,Ite· 
rada Utiliundo dados de Sl"tf70 '" 
comparando-os com dez/69. venfl' 
ca·se que os emprésllmOS do BNH 
ls CaIxas EconOmicas d;mlnuiram 
de 18 para 12% dos t"mpréstlmos 
totais. tendo os bancos COmerCiaiS 
elevado sua paruclpa~.1o de 14 pa· 
ra 16% Para os demais recipien. 
tes d os emprés\lmos do BNH n~o 
sc vcnflcaram alteraçOes ,mpor· 
tantes 

" 



Tabela X1!1 - Balancete do Banco Nacional da Habltaç.'lo - Cr$ milhões 

,~. 1970 
I te'" 

Ou. Jun. ~,. D~ •. 

ATIVO 

E"ta ... .. ~ .. " Flnan«"",.,,'''' • Aef,nan~,am.nto. I mob, 10.1 ,,"s "" • '" "" . '" C ..... E<on/im, ••• '" '" ." Cohab '" 
, ... , ,~ 

Caophab •• ~ ... 
S"" .. d~d., d. C,t~,to !mob",leoa '" ~, .u 
M.'todo d. H'p"'e." ... ... '" "' eancos '" ,~ -Inst,tuto de P,o.,don.,. " 

,. '" A"O<:"t~" de PouP''''co e Emp,é\,imo '" ... '" Oulros '" .. , '" Inv.SI,"""!'" ,""ob,l,li.,o. - '" ~ , 
'" Letras Imob,'ih,u '" '" , .. '" ObTigaçõ •• RUju" .h ... do T.lOU,,, Nac,onal ~. NO = ." 

Imob,',zad" " " " .. 
Oulros c~~,to. .. .. " " - -
TOTAL DO ATIVO E 00 PASSIVO ,,~ 5 974 .... 7 431 

PASSIVO 

A.:uraoo prope,o. ~ '" '" ~, 

Rec"rsol de Te"'.'''''' ,~ . ~, • n • 6489 
Oe,,51;'ol E • .,o"o,. 3 651 U. . ... 6 193 

F.G.T.S. , .. , 4877 "" . "" Entidade. do S"'o ... o Hablt.tional '" '" ". '" Let,a. Imob,lI.ie, •• de E""s,Jo tio '"" '"' '" '" ... 
FinancIamentos E>terno. " ~ ~ '" Outra. E"glblil<la<le. .. ~ .. " 

~rrl'c~d~ç:!() dn FGTS. que d" o hmd" de (;aral1l1a por 1em· 
I'" d~ Servlçu prop<)f('ulIlou ao 
BNH um tOlal de Cr$ 1 51·1 mllhõ<'s 
(liqUIdo,. dl'du~ldlls Tl'SSarCUnet1· 
1"5) 1'111 19iU. C"'UrJ Cr$ 1 224 ml 

Ihôes em 1969. com aum~n(o de 
23.69%. porli:n(o aCIma dn CreSCI· 
m('nto dus pre~·os. 1\lalS f.,vor;lv,·1 
Jmda fOi posslvelmentl' (I cumpo,· 
t.Unento da rel"ç;", ressarcimentol 

dIa d,· :12.SC>ó ~m 1965 pa.,,,,, " 
nJ, par ,1 :m.l-i'l(, "m 1970, '1' I (I 
." promc',ra~ estlm"t"'as er n 'I 
q'H ,hl'~"r",.I .~()Oi, 

Chapas; fe .. o pa.a ton" .... çio. Ca 14,SO • 60, oh.to, cantoneira, quadrado To., ~Ig"< tubo. para todo. o. 

fi no, arame, . ~im.nto 

D. F. Brasiloa 
Guunabara: RIO. Campo Grande 
E. do RIO: NiterOi. Nova 19t.laçt.l. Ca· 
xias. J.l.ezende. Teresópolis. CamllOs, 
Nova Friburgo 
S_ Paulo: Capital. CampInas. Jundoa,. 
Limeira. P,racicaba. S~o José do Rio 
Prl':to, R;beir~o Pr~lO, Pres Prudente. 
Marilia. Araraquara, Araçatuba. Ca­
tanduva 

MACIFE 

Paraua, CUritiba. Poota Gro.",- Lltl­

<lrma 
R. G. do Sul: Pórto Ale!:r~, Nóvo 
Hamburgo. Pelota~ 
Minas: Belo Horizonte. Gov Valada· 
res, Juiz de Fora. Molltes CI.1rlll;, 
Uberl~odia, Divinópohs. T O!lt·!lJ 
Gou,s: Goi~nia. Anápnlls 
E. Sanlo: Vitória 

De.de 1936 .er~indo _ Indúotria a a ~on.1ru~io ,ivil do B.~.il. 

• 

• 
• 

• .. 

• 
• 

• 

• 
• 

• 

• 
• 
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• 
• 

• -
• 

• 
• 

• 

• 

• 

• 

• 
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Tabela xrv- Fundo de Ga rant ia de Tem po de SerYlço _ Cr$ m il hões 

A' read -.;Jo ." b,,,U 

,- Jan. n. 
F.v. '" M ... '" Abt. '" Ma ._ , ~ 

Jun. '" J .. I. ,U .... '" ~. ,~ 

o .. t. ,,, 
"~. , ~ 

~ .. '" .. ro Jan . , .. 
' no , .. 
Mar_ ~ 

'~. '" Ma., '" J".,. , .. 
J .. I. , .. 
'" ~, 

" '. m 
0., n ' 
"~ 

,,, 
~ .. no 

Fon te: Banco N;>clono ' da Hobitaç Jo. 

AO floar de novemhroj70 o salde> 
d e depósitos de poupanças np5 sei 
al'n~,a Cr$ 147 milhões, cont ra 
Cr$ 73 milhões no fmal de 1969 
( 101%) Em 1910 (al~ novem­
h.o) aS letru ' mohih;!"as p' Op<Jr­
('unaram Cr$ 637 mi lhões de rI" 
cursus hq"" dos as seI. conlra 
Cr$ 506 mllhOCs pa ra lodo o ano 
de 1969 O compOrtaml'n.o da, 
$CI no I semestre/70 fOI bt-m la­
udatóriO em relação 110$ CUSIO~ 
operae,on<l1s, em Il'rmos da tela· 
çfto custo operacional do St:mes· 
Ire/saldo m&110 de flnanciamen· 
105. decresceu de 2.4% em 1969 
pa ra 1.9"{, no] semeslre!70. Hou­
ve. li claro. forle variação. Rlldo o 
CUllo operaCional mais elevado. de· 
corrt'ncia prov:\vel d a ab(,rtura de 
um numero exa~erado de a.:t'n· 
cias. Parece que a melho r solUÇa0 
para a caplação conlinua 5endu a 
de ullllur Ig~ncla. bancárias _ O 
que Imphca em CUSIO operacIOnal 
próximo de zero par.a as sei. à se· 
melha nça do que f a~ a eOPEG -
e não em alm r dl'pcndi'ncias pró· 
pr lU . 

Rnun;lm.n t "" ... ,,...,,,daçJo 
e'o ... adoo I;q " j d~ 

" ti 

" '" " ,~ 

" ,m 
~ 00 
~ M 
M M 

" '" ~ ,. 
n " n .. 
y '" 
" ,~ 

W '" .. , .. , 
'" .. " " '" .. .. .. ,~ .. '" fi ,~ 

'" '" " ' 00 

o l)razo de IM'rm.ml-ncla m&llu 
dos d,'pI'Isltos n:;l5 sei evoluIU de 
100 d, .. s em i969 para 129 dias em 
1970 O numero de comas naS se i 
era de 205 mil no fmal de novem­
bro. com saldo mo.'dIU de Cr$ 7i7.oo 
SOmente no I semeslrej7U e1a~ 
consc,:,uram capur J6 mil nOVf)' 
deposltames. Em s~telllb ro. os em· 
préstimos do BN II à elas era de 
e r$ 672 mllhOes. e r$ 4 18 
mllh()l's no final de 

(;01110 repercussao desfavoravel 
h $CI. deSlaca-se a Resoluçào n 
164, de 24 li· 70. do Banco Central. 
que autorizou os fundas mUIUOS de 
inVeStimentos a adql,lIrirem letras 
de dmhio. sem que se desS-\l Igual 
oporlul11dade à le\ra Imobillarla f: 
claro que lai nOtlCIJ leve Impacto 
nega\lvo no selor. O que VC IO Sim­
plesmente agrav:;lr a Inlenç:to de 
n,," las SCi de dar maior atenção 
aos depósllOS de poupança e me· 
nor às letras Imoblh~nas. 

!';O I sl>me51~/70 U 50 eram 
respon..avels por 0101% dos fman­
ciamento! imoblháTlos do 5BPE. 
conlra 43% 1'111 1969. O valor mt!­
dio do Imóvel (",anelado por elas 
foi de Cr$ 51.6 mlihOes. com 98 m 

" 



M:ndo o f,nanuamento rt.-ahzad', 
1,,:las SCI de Cr$ 36.3 mllh("'5 101-
pllcandu l>arl"nlo l'm I"H'p;tnça '" 

duzlda próx'm" oi 30% Huuvc li· 
1:<"'rrJ ,1lImt.-n1o n" ;1rt.-a mi'dl~ d .. 
hahllaç:i" fmauuJda em 1970. 

Tabela XV Vendas Líquidas de Letras Imobiliárias Cr$ milhOes 

Pe"odo 

,,.. 
"" "" '9fi9 _ 1. S,m, 

2, S,m. 

1910 _ J~n. 

F.~. 
Mor. 
"br. 
Ma ,. 
J "n. 
J ~I. 
",. 
~,. 

0 .. 1. 
.~ 

AO P~ b"co 

, 
'" ~, 

m 
= 
" .. 
" " " ~ 
" " " .. 
" 

Soldo 
om Itm de 

periodo 

, 
'" ... 
'00 
= 

,= 
, W 

, "" 1 1~] , ~ 
1 216 
1 347 

"" , = , ~, , ~ 

Ao II"1H 

, 
" " " " 
• • -
-, 
, 

Saldo 
em I.m de 

periodo 

,~ 

m .. , .. , 
,~ 

,~ 

'" ,~ 

'" ... ... 
'H 
'" '" 

" '" ,~ 

~ 

'" 
" .. .. 
" " ~ 
" " " .. 
" 

Tot~ 1 

" '" '" ~ 
1071 

1 lO' 
,,~ 

, n> 

"" 1 ].9 
, OH 
, 493 

, '" , y, , ~ , ~ 
NO'.: O ~.,O< en, ... p.rlnt.- ,ndOU ""!lato 11",,'00. 
Fonte : 80nco Nac,onal ela H.b'uçao>. 

Tabelil XVI - DepóSItos de Poupançil S.lldos em Cr$ milhões 

~,u. Soe, .... d .. de 
[con6m,co. C~"o 'mob,"'''o 1 

M~. 

AS$oel(lçôe .• de Pouroan("(l .. 
Fmprl'..tJmo 

Os depó$l1os,.I<- poupança d~, API 
,üm<l"am Cr!; J.lu mlll\ól ... no f,"~1 
de tlo""mh", ~Um o 1<>1.11 de t'51 

o 

• 
o 

mrl d"posllarUI'~, au valur ,m'd", d,' 
CrS l>6UJolI O cr,·",m .. m" nos d.' • 
pÓ.<It05 fUI d,' 110'"'0. t'.pt·rd,,,lo·,,, 
que nu decorro', de 1971 "'n,al do, • 
depósllos das AI'~. ullrapass~ u d", 
se I 

De m"do jtl'ral. <li ;lre~ d, Imo\"'1 
f"'allclado p<:l .. s APE em 1970 
(102 m) manlne,se IJ.t,m 1',()HlnI .. 
lia dl' 1969, lX'n1 com" s,'u .... Iur 
próximo dI! Cr$ 40 ImlhÔI'~ ,) prt·· 
ÇO$ de junho/iU A aJud~ fInJn(\·, 
ra do UN JI ,b API:. alln/l1U Cr~ ];,7 
molhõe~ em 5'·'/7(1, com Jurn~III' 
de J6"t, l'm rl'laç;'\o J dt:' 6~ 

'" ToUI 

o 

o 

Voll'n · 
O".rOl To, •• Volun , O .. lrOl Tobl Vo'I'n· O ... "", Tota l VOIl'n, O" t.o. Tolo l UriOl tá"OI "r,o. UroOI 

o ,- Mar. ~ ~ '" " " " " 
, ~ M' " '" J .. n. '" " '" ~ " " ~ , ., m " ~, 

",. "" " ~ ~ • ~ ~ , ~ '" " n, 
D". = " '" " • " " 

, ~ .~ H a , 

1970 Jan, '" .. '" .. , 
" .. , 

" '" H '" ,~. M' " '" " • H Y , 
" '" " 

, ... 
Mu, 'H " '" ~ " " " 

, 
" 

, 
"" " 

, .. 
Abr. '" " , .. " " " " 

, 
" 

, 'H ~ , 
'" M.i. , '" " 1 142 '" 

, '" " 
, U , 

'" " 
, 
'" J I' n. , '" " , no '" , 

'" " • .. , 
'" " 

, ~, 
J .. I. , 

'" • " .. '" , '" .. • ,~ , .. " 
, 
'" -.... "y • ,,~ '" , 'H '" • ,,. , - " 

, ~ ",. "" " "" 'H , '" 
,,. , 

'" 1 79' " 
, ... • 

01". , ~ " 1 617 '" 
, '" '" 

, 'H , - n , '76 
No .. , , '" " "" '" 

, 
'" 'H , 

'" , '" ,. , M' o 

'" I~l ... i ..... .. Cortul, .. Imobiliilrin da. Soe. de C""'. Finan< . I In ...... t'mentOl. 

Fonto: Baneo Noc,on. 1 d. Hablta~"' . 

• 

EL CORRE0 DE LA UNESCO agora nas bancas 
• 

• 
" • 



• 

CU'XU$ Econômica, 

~ depóSitos de poupança du Cal-
~ xas Econômicas sofreram o violen­

to Icrhcimo de 127% em 1970, 
quando 966 mil depos;tilntes ao 'Ia· 
lar medio de Cr$ I 764.00 openvam 

com 11 C3 IX, Venf, cou-s.: mclus,­
VI! Subsllr>c laJ aumento no pral.o 
médiO de permanência de depósito 
na Caixa. de 710 dias em 1969 pa­
ra 1000 d.:as em 1970. Em 1970 as 
Caixas n;'lo lograram IIlverter :l 

l(>nd\,nCII d(' conceder. percenlu:iI.I. 
mtnt(' dentro do SBPE, menos ,,_ 
nanClamentos; de 67% dos fman· 
(: '''menI05 lotais concedidos em 
1967 sOmente realiza ram 49% dos 
de 1970. 

• 

• 

• -

• 

• 

• 

• 

• 

• 

Tabela XV I I Valor Nomina l das Obrigaçe,es Reaj u lt.iveis do Tesouro NaCional rORTN • d. Unidade 
Pad rllo de c",pi tal (UPCl do Baneo Naeiof\.lll. da Hilbitaçllo _ Cr$ 

V.lor .,~ .. "t. par. a. Obri~1Ieo cOm 00'1"0<;"" V.lor vigor.n,. ~" .. Ob"U>cl)n oom 
tr;m"'I1II _l,I nid~de P;MIra.> cN Cap,l al d O 8 N H corrc<;)Q m~npl 

.... - , ... ,,.. ,'" ,., ,- , ... 1'70 1'71 Mh .. ,' , ... ,., , ... , ... 1970 1971 

Jan . 16.60 2l.Z3 n ." 15.&2 ~.~ !>O.51 
Jan ....... r. 11.310 11.110 nn n." ~.R U.~ 50.51 ,~. 17.06 n." n .• M" .3.310 

Mar. 17.30 ~.n 5.~ " .17 -
,~. 17.60 2. . ... 5.C ".67 

Abr·lun . 1J,oIO 17.60 2'.'" 5 ." 31.'3 " .17 Mai . 'U. " .• ".H 45.01 -
Jun. 111.09 "." ,,,,, .~.!I(I -
J ui . 1 • •• 7 26.1' ~.~ ".~ 

Jul .'Mt. 10.00 , 5,20 19.' 7 26.1' ~ ... D." ".~ 'o'. ~.~ n.M 32.'1 06 ,61 -
~,. 15.10 2 ' .01 27.Z5 33.'1 ' 7.05 -
Oul , , $,90 21 ,61 27.31 n .• 47.61 

Oul. de • . '0.00 15.90 21 .61 27.31 n .• ~.~ . 7.6' Nov, ,6,()5 22 .1' 27,57 ~.D 48.51 
~, '6.30 ~.U 27.M ~.% 4~.54 

\I 
CADASTRO 

f! • soluçio mu. simpleo p .... 
R obter !Qform.çÕH aõbre a 
firma indullrl.i. e comerei. i. 

do 8rasil 
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