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Há 28 anos tudo começou a 
ficar mais simples 

Foi em 1939 que uma indústria de 
aparelhos clcti'Odomésticos surgiu en­
tre nós para dar uma nova dimensão 
ao conceito de confórto e bem-estar 
nos lares brasiif:iros. 
:-.l'esscs 28 ano~. sua marcJ. tem sido 
\'t•rdadciro sinônimo de alta qualida­
dt•. São liquidificadores, enceradeiras, 
batedeiras, f<'rros de engomar, aspi­
radores de pó, exaustores, enrim, tôda 
uma linha de aparelhos elétricos para 
uso doméstico, cuja excelência de fa­
bricação tornou WALITA r<.'Conhe­
cida como marca de qualidade até 
mesmo fora de nossas frontcir;~s. l n­
discutlvclmcnte, a Elctro- I ndústri<t 
\VALITA é uma das maiorl'S c mJis 
modernas fábricas dt· aparelhos ele­
trodomésticos da América Latina, ver­
dadeiro orgulho d.:t indústria nacional. 
Nós, do Banco de Boston, nos sl'mimos 
orgu lhosos t'm tt·r colaborado na t'\·u-

lução da \\'.\LIT.\ por todos l·ste:> 
anos, atra\·és de nossos scrdços nos 
setores de operações bancárias .. \quê­
Je Cliente que se desetwoh-t·u t'm rí11no 
de pro~rcsso sempre crcsc:t.' lll<', qut· 
marcou decisivamente um nô\ o con­
ceito de confôno em todos os larn 
brasileiros, é hoje mais um nos,o 't·· 
lho ami~o, ao qual ofcrccl'lllos s~·mpt l' 
a precisão, o ri15or, a pontu<.lhdadl' t· u 
toque pessoal dos nossos ser\'iços. 

~ 
BANCO de BOSTON 

The Firs( \Jaliomd Rcrnk of Rosfon 
l \1 I! \'\CO IH \[)H [ll'\ \I 
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TINTAS YPIRANGA 
AS MAIS VENDIDAS NO BRASIL 

põem, em cada 
lata, a garantia 
dos seus 
laboratórios! 

Antes de se-em entregue p .. blco 
consumidor, os produtos das T1ntas 
Yp•rangaSáorogor0$8.mente le5tados pelo 
nou.o Oeparlamento Tecmco. Paone s de 
pro·1as ao ar lovre são ~trrf.eados para 
resosténcoa ao sol, vento e chuva durante 
longos per•odos. Tet.IU ad•c•ona s !~O 
levado• a efe•IO para Ve1'•i•c::açao de se­
cagem cortsstencoa brolho, fac Idade de 
aplocaçAo, o,mform•dade de côr e retençlo 
e tambem restt.h:ncJa a var•OS agentes 
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e-se fazer muito em 10 anos! 
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O que é um trator"tempo integral"? 

LI .. 

ALLIS-CHALMERS H D3 DE ESTEIRAS 
FABRICADO PELA 

E. um trLllor que traba\h!J Cle munhO, é 
tnrdc c temi.Jém u notte. <,o necessuno 
( um trntor que trabalhe todoS OS di6S 
do <;amena. tOdas as semanos do ano 
Ass•m é o trator ALLIS·CHALMERS H03 
do cstotres produz•do no Bras•t com 

e alta técn•cn FNV Nêo pare nunca 
Ou molhar <>6 quando ó e folga do 
trator•sta Almnl de contas. tretor•sta 
nBo é m8qume N<.>m queremos d•zer 
que o trator ALLIS-CHALMERS H03 
seja um rabO 

FINANCIAMENTO AT t 4 ANOS 

~"''""'~= FÁBRICA NACIONAL DE VAGÕES S. A. 
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Polietileno 
Union Carbide 
para 
moldagem 

• 
DNDY. 0551 NATURAL. 
Nôvo composto indicado 
para rnoldagem de peças 
mais complicadas. Grande 
brilho e alta fluidez. Facili­
dade de coloração . 
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EM INSTANT 

As exportações brasileiras de café, em setembro último, atingiram 3 154 364 sacas, 
em comparação com as 1 536 424 de agôsto. Essas remessa~ para o exte·rior nos 9 pri­

meiros me~es de 1967 e 1966 foram, respectivamente, de 13 463 269 e 13 256 831 sacas 
(Ver pág. 23). 

Foram emitido~. em outubro, NCr$ 100,5 milhões, dos quais. NCrS 20,6 milhões re­
forçeram a caixa em moeda corrente do Banco do Brasil e os restantes NCrS 79,9 milhões 

aumentaram o saldo de papel-moeda em circulação (Ver pág. 31). 

A programação financeira do Tesouro Nacional previu para os 9 primeiros meses do 
ano uma receita de NCr$ 5 009,3 milhões e uma despesa de NCrS 5 965,6 milhões. A 

execução financeire apresentou um delicit de NCrS 1 329,8 milhões. com uma receita de 
NCrS 4 725,1 milhões (Ver pág. 37). 

Os últimos 20 anos trou.xeram maiores transformações e problemas. para a economia 

brasileira do que qualquer período idêntico anterior de sua hsitória. Não só o aumento 

da população, da produção e dos preços teve importância, como tembém a participação 
dos setores na renda nacional se modificou substancialmente (Ver pág. 81). 

A evolução da economia do mundo ocidental tinha dois objetivos principais no apÓs 

guerra: na América, a reconversão da economia de guerra em economia de paz; e, na Eu­

ropa, a reçonstrução das instalações industriais, dos meios de transportes e das habitações 
(Ver pág. 137). 
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APRESENTAÇAO 

É com a maior satisfação e grande honra que abro esre número 
ccmem.orativo do vigésimo aniversário de CONJUNTURA ECONÔMICA. 

As ·razões do lan~·amento e a narrativa de sua já longa trajetória 
são objeto de sucintos artigos de Luiz Simões Lopes, Eugenio Gudin e de 
Alim Pedro, respectivamente Presidente, Vice-Presidente e Diretor-Ext:­
cutivo da Fundação Getúlio Vargas, e de Richard Lelcinsohn, jundc1dor da 
Revista, que conta como surgiu ela no seio da Fundação. 

A mim, só me resta, leitor amigo, agradecer seu constante inte­
rêsse e inalterável apoio durante tôda esta jornada, como também din­
gir-me ao nosso anunciante pm·a dizer-lhe que sem o seu. concurso, noswt 
tarefa jamais poderia ter sido desempenhada dn fornw descrita adiante. 

Vencida a etapa picueira no Brasil e no exterior (onde é pouca 
e infiel a informação sôbre o Brasil e onde é ainda mais rara e imprecisa 
a de natttreza econômica), prosseguirá CONJUNTURA E:oxôr..IIC.-\ em sert 
rumo, que é o de analisar com objetividade e isenção os fatos, os dados 
e os eventos correntes da economia nacional, sob aspecto gráfico sempr.:..> 
mais nwderno e atraente. 

Nenhuma forma talvez mais adequada de assinalar a efeméride 
do que a inserção, neste núm,ero. de dois estudos retrospectivos, Teali:::a­
dos inclusive mediante consulta à coleção de co~JUNTURA ECONÔMICA. Tre­
ta-se das ocorrências verificadas, ao mesm.o tempo, na economia brasileira 
e na mundial durante os dois decênios de e.:tistCncia de nossa Ret.'ista. o 
primeiro preparado com o valioso concurso do Instituto Brasileiro d,• 
Economia. Cobre-se, assim, período de e.Ttreuw significação na história do 
BrasiL como na do plan<ita e que se procurou Merpretar com a corre~·lio 
humanamente possível. 

Di. o 

NOVEM BR0 /1 967 11 



o modernismo brasileiro 
e a língua portuguêsa 

por luiz carlos ]essa 

Obro único no gênero: um estudo, 
fartamente documentado, das ten­
dências lingüísticos do modernismo 
brasileiro, Vigoroso revisão dos prin­
cipais aspectos do língua literário 
do Brasil, fundamentada exclusivo· 
mente nos obras de consagrados 
escritores do literatura modernista. 

FUNDAÇÃO GETÚUO VARGAS 
Praia de Botofogo, 186,Coiu Po1tal 29 - ZC-02 

Nos principais livrarias 
ou pelo Reembolso Postal. 



, 
FAZENDO HISTORIA 

V in te anos se passaram desde o momento em que surgiu mo­
desta brochura, lançada pela Fundação Getúlio Vargas, já trazendo, 
entretanto, ambicioso programa, como se depreendia do seu título· 
CONJUNTURA ECONÔMICA. 

Ensaiávamos os primeiros passos no árduo campo do estudo 
sistemático da economia brasileira e tivemos o mérito de não re­
troceder em meio da jornada. E que a Fundação não abandona os 
programas em que se lança, uma vez definidos, reconhecida sua prio­
ridade e testados os meios de executá-los, a não ser quando esgota­
dos. E a conjuntura econômica nacional é manancial inesgotável, 
programa permanente, cada vez a exigir trabalho de maior profun­
didade e sofisticação. 

Nesses vinte anos, a CONJUNTURA ECONÔMICA ampliou de 
muito seus levantamentos e análises, cresceu, consolidou-se, trans­
formando-se em ferramenta indispensável a quantos, por variadas 
razões, precisam conhecer a evolução da economia brasileira. 

Seu primeiro número, datado de Novembro de 1947, trazia 
uma apresentação do eminente brasileiro Dr. Eugênio Gudin, Pre­
sidente do Instituto Brasileiro de Economia, que é o antigo uNúcleo 
de Economia", então existente, muito ampliado e desenvolvido, nes­
ses vinte anos de existência. Seu primeiro Diretor foi o ilustre Prol. 
Richard Lewinsohn, hoje nosso representante na Europa, e seu Re­
dator-Chefe um competente engenheiro, estudioso da nossa econo­
mia, Dr. Américo Barbosa de Oliveira. 

O primeiro número do "Boletim Mensal organizado pelo Cen­
tro de Análise da Conjuntura Econômica do Núcleo de Economia 
da Fundação Getúlio Vargas" continha, além do ''lndice Geral de 
Negócios", os índices da ''produção industrial" do "movimento fi­
nanceiro" e dos ''preços e salários'' e dois estudos especiais: ''A Con-

NOVEMSR0/1967 13 



centração Bancária no Brasil'' e "Emissões de capital no período 
1942/ 1947". 

Hoje, nossa :evista CONJUNTURA ECONÔMICA, publica, men· 
salmente, 205 índices econômicos, sendo 153 nacionais, abrangen· 
do a evolução dos negócios, comércio, transportes, edificaçêcs, pro· 
dução industrial e agrícola, preços por atacado, comércio exterior e 
movimento financeiro; e 52 índices regionais, sendo 13 da Guana· 
bara, destacando-se os do custo da vida e da construção civil; 12 de 
São Paulo, constantes de preços (inclusive custo da vida), moviman· 
to financeiro e edificações; 16 do Rio Grande do Sul, apresentando, 
entre outros, o custo da vida em Pôrto Alegre, e 11 de Minas Gerais, 
compreendendo movimento financeiro, energia elétrica, movimento 
de mercadorias e edificações. 

Divulga artigos mensais sôbre a evolução dos negócios, foca­
lizando o mercado internacional do café, moeda, e crédito, fin3nca.s 
da União, mercadc cambial, comércio exterior, mere<:do de títulos, 
mercado de empregos, preços, emissões de capital, insolvénchs e 
mercado imobiliário, bem como análises regulares sôbre agricultu­
ra, indústria, comércio, trabalho, finanças, transportes e serviços pú­
blicos, além de estudos mensais sôbre a conjuntura no estr~njeiro. 

Estão à sua frente, há longos anos, dois dos mais ilustre::; re­
presentantes da nova geração de econcmistas brasileiros: O Dr . 
.José Garrido Tôrres, Diretor, e o Dr. Dênio Nogueira, Redator· 
Chefe. 

Nestes vinte anos, foi longo o caminho percorrido, até o reco· 
nhecimento generalizado do grande esfôrço despendido pela Funda­
ção na informação honesta do público. E daí a grande influência na 
formação da opinião, nos negócios, no Govérno, dos índices publi­
cados mensalmente em CONJUNTURA ECONÔMICA. É de se notar 
a ação de presença, sempre positiva, de uma entidade independente, 
que fornece os índices básicos, quase sen1 comentá-/os, a uma clien­
tela cada vez mais consciente da impericsa necessidade de compu/· 

sar dados fidedignos, sôbre a economia do país. 

E, pois, com .f<atisfação e (por que não confessá-lo?) com certa 
vaidade que vemos transcorrer o vigésimo aniversário de CONJUN­

TURA ECONÔMICA. 

LUIZ SIMÕES LOPES 

Presidente da Fundação Getúlio Vargas 



IMPARCIALIDADE E ISENÇAO 

"Há 20 anos saía à luz um pequeno fascículo mimeografado, 
de publicação mensal, co;1fendo dadcs sôbre a situaçãa econômica, 
financeira e monetária do país. A iniciativa foi de um economista 
competente e experimentado - RICHARD LEWINSOHN - que ain­
da hoje empresta sua colaboração à Revista, como seu corres­
pondente na Europa. 

A nova publicação (1947) foi desde logo bem acolhida pelo 
público a que ela se dirigia - homens de emprêsa e economistas 
- que nela encontravam um repasitório de informações e comen­
tários de grande utilidade. 

Paralelamente havia-se formado na Fundação Getúlio Vargas, 
t.!m 1945, um "Núcleo de EGcnct:1i:~" com o objetivo geral de reali­
UJr pesquisas sóbre a economi:::. brasileira, especialmente, de início, 
,;;ôbre o Balanço de Pagamentos, cs Indices de Preços e a Renda 
Nacional. 

As du:1s iniciativas convergiam assim para o mesmo objetivo, 
a segunda mais ampla do que a prim']ira - daí a absorção da Re­
vista pelo Núcleo, hoje '' Instituto Brasileiro de Economia" (IBRE), 

denominação adotada depois que foi possível organizar em bases 
eficientes e desenvolver a pesquisa econômica. 

Constituindo uma seção especial do Instituto, a Revista CON­

JUNTURA ECONÔMICA tomou grande desenvolvimento, sendo hoje, 
fora de dúvida, a mais completa publicaçã:) do gênero no Brasil. A 
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procura da R evista pelos círculos estrangeiros que se interessam 
pela economia brasileira levou a sua Direção a preparar uma edição 
em língua in~,lêsa. que vem sendo melhorada e que leva ao estran­
geiro as mais úteis in formações. 

Integrada no espírito do Instituto, a CONJUNTURA ECONÔ­

MICA obedece fielmente à orientação de informar, com inteira im­
parcialidade e isenção, sem qualquer interferência de paixões ou 
interêsses. 

Como Membro do Conselho Diretor da Fundação Getúlio 
Vargas e especialmente como Presidente do Instituto, venho con­
gratular-me com os companheiros que dirigem a Revista, os cola­
boradores e auxiliares pela data do vigésimo aniversário de sua exis­
tência, fazendo votos para que ela continue mantendo o alto padrão 
técnico, moral e informativo que tem sido o segrêdo de seu sucesso''. 

16 

EUGÊNIO GUDIN 

Vice-Presid~nte da Fundação Getúlio Vargas e Prc· 
sidcnte do Instituto Brasileiro de Economia- IBRE 

BANCOS CENTRAIS 

Com prefácio do Prof. Dênio Nogueira a Fundação Getúlio Var­
gas editou o mais recente livro do economista LUIZ SOUZA GOMES 

" BANCOS CENTRAIS E INSTITUIÇOES INTERNAC IONAIS 
DE CRtDITO". 

Obra clássico no gênero e indispensável o quantos lidem com 

problemas bancários e creditícios do país. 

NAS PRINCIPAIS LIVRARIAS, OU PELO REEMBÕLSO POSTAL 

FUNDAÇÃO GETÚLIO VARGAS - SERVIÇO DE PUBLICAÇOES 

Praia de Botafogo, 186 - C. P. 29 - ZC-02 - Rio, GB 
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OS VINTE ANOS DE 
CONJUNTURA ECONÔMICA 

Na publicação assina/adora dos VINTE ANOS DE ATIVIDADES 

que a Fundação Getúlio Vargas completou em 1964, Richard Le­
winsohn evoca "Os primeiros passos de CONJUNTURA ECONÔMICA". 

Em 1947, ccmeça éle, já se sabia que os Aliados tinham ganho a 
guerra, mas ainda se ignorava quem ganharia a paz; e no terreno 
econômico estava tudo em movimento e em tumulto. 

Como os demais países produtores de matérias-primas, o Bra­
sil era duramente atingido pelas dificuldades dêsse período de ajus­
tamento e ebulição, inclusive por não dispor de elementos que 
orientassem com segurança quanto à adequada aplicação das reser­
vas acumuladas durante a guerra. Além disso, o Fundo Monetário 
lnternacicnal exigia não só a estimativa periódica da renda nacio­
nal, mas também um balanço de pagamentos em moldes bastante 
complicados. 

Fazia-se mister, por conseguinte, um conhecimento seguro dos 
principais aspectos da economia, tanto nacional quanto internacic­
nal; e foi daí, bàsicamente, que surgiu a idéia de se instituir, na Fun­
dação Getúlio Vargas, um Centro de Análise da CONJUNTURA ECO­

NÔMICA. Como ponto de partida para seus trabalhos o CACE levan­
tou cs índices dos elementos mais importantes do ponto de vista eco­
nômico, valendo-se para isso não só das precárias estatísticas exis­
tentes, como dos bolanços, relatórios e outros documentos das socie­
dades anônimas, obrigatOriamente publicados no Diário Oficial . 

A fim de divulgar os elementos assim colhidos e os estudos 
realizados com base nêles, foi criado um pequeno boletim, cujo pri­
meiro número, publicado em novembro de 1947, era um simples fo­
lheto mimeografado na própria Fundação. A aceitação do boletim 
ultrapassou as expectativas mais otimistas e, em poucos dias, esgo­
tada a tiragem inicial, foi necessária nova tiragem, igualmente ven­
ci ida em pouccs dias. 

Sobretudo por prudência, uma vez que aquêle inesperado êxito 
poderia ter decorrido apenas da novidade da publicação, alguns dos 
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números seguintes ainda circularam sob a forma de boletim mimeo­
grafado. Mas pouco depois, tendo-se firmado o conceito Jogo de iní­
cio alcançado, o modesto boletim dos primeiros meses cedeu lugar 
à revista impressa, que desde então jamais parou de crescer, de se 
expandir, de melhorar, tanto em apresentação quanto em conteúdo. 

A partir de 1953, ano em que comecei a participar diretamen­
te das atividades da Fundação, já não preciso recorrer ao testemu­
nho autorizado do fundador da revista, pois desde então foi pessoal­
rnente que lhe acompanhei a evolução, o êxito cada vez maior, a es­
calada para uma posição de nítido relêvo entre nossas mais catego­
rizadas publicações técnicas. 

já é do meu tempo, por conseguinte, o lançamento da edição 
em inglês, que, tendo começado a circular em abril de 1954, repe­
te, em âmbito internacional, a aceitação alcançada no País, levando 
hoje virtualmente ao mundo inteiro um conhecimento sucinto mais 
objetivo e fidedigno dos principais aspectos de nossa economia. E é 
com interésse pessoal, de leitor, além do que decorre de minhas atri­
buições na Fundação, que sigo de perto o trabalho de CONJUNTURA 

ECONÔMICA como órgão rápido e dinâmico de dlvulgação dos fatos 
econômicos correntes. 

Prcvàvelmente a mais conhecida das oito revistas que aqui pu­
blicamos, ela constitui, como se Jê nos VINTE ANOS DE ATIVIDADES, 

··valioso manancial de dados sôbre a realidade econômica nacional e 
instrumento de consulta indispensável a quem, por dever de ofíoio 
ou interésse intelectual, necessita de informações de caráter econô­
mico". 

No momento em que CONJUNTURA ECONÔMICA atinge o ex­
pressivo marco de quatro lustros de útil existência, envio à compe­
tente e dedicada equipe da revista, com sinceras felicitações pelos 
crescentes resultados conseguidos, meus votos no sentido de que 
êsse rumo ascensional se estenda pelos anos vindouros. 

'" 

Rio de janeiro, outubro de 1967. 

ALIM PEDRO 

Diretor-Executivo 
Da Fundação Getúlio Vargas 
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COMO NASCEU 
"CONJUNTURA ECONÔMICA" 

A idéia de iniciar no Brasil pesquisas sôbre a ccnjuntura eco­
nômica, publicar os resultados, o essencial sôbre os métodos aplica­
dos, as bases estatísticas e outras fontes de documentação, num pe­
riódico que se destinasse a todos os interessados ncs problemas eco­
nômicos e financeiros, visava em primeiro lugar a objetivos práticos. 
Não foi por acaso que esta idéia se delineou mais precisamente na 
segunda metade de 1947. A econcmia de guerra, com suas estritas 
regulamentações. chegava ao fim e por tôda parte havia o desejo de 
normalizar a vida econômica, de dar mais liberdade à iniciativa pri­
vada, sem negligenciar as necessidades de ordem social nem entra­
var as grandes obras que só podiam ser executadas com a ajuda do 
Estado. A estas tarefas nacionais se somavam as reformas interna­
cicnais, cujos fundamentos já tinham sido estabelecidos durante a 
guerra nas conferências de Bretton Woods (julho de 1944) para a 
criação do Fundo Monetário Internacional e do Banco Internacional 
de Reconstrução e Desenvolvimento (BIRD), em Washington (agôs­
lo / setembro de 1944), e em São Francisco (abril de 1945} para a 
constituição das Nações Unidas, além de outras em que o Brasil 
participou ativamente desde o início. Sem dúvida, a vida econômica 
futura não seria uma simples restauração e ccntinuação do que ha­
via antes da guerr.;;: e cada país deveria adaptar-se às novas formas 
e condições. 

Era de se prever também que o ritmo da vida econômica seria 
diferente daquele observado com grande regularidade no século XIX 
e que, com sua alternativa de períodos de prosperidade e de depres-
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.são, prosseguira até às vésperas da Segunda Guerra Mundial. E o 
objetivo das pesquisas sôbre a conjuntura econômica era precisa­
mente observar as oscilações da marcha dos negócios, da evolução 
linanceira e monetária e suas repercussões sóbre a economia nacional. 

A questão preliminar consistia no seguinte: cnde encontrar 
a documentação para tais estudos? As instituições que existiam 
para fins análogos no exterior- Universidade de Harvard, nos Es· 
lados Un}dos, Escritório Estatístico, na Alemanha etc. - só po­
diam servir como modêlo de forma restrita, pois se baseavam em 
dqcumentação que faltava no Brasil. Além disso, a maioria de tais 
centros de pesquisas sôbre a conjuntura cessara suas atividades du­
rante a grande crise dos anos 30 ou no transcurso da guerra e os 
novos institutos surgidcs aqui e ali logo após a conflagração se en­
contravam ainda em estado embrionário. Se quiséssemos iniciar es­
tudos sôbre a conjuntura no Brasil teríamos necessàriamente que 
utilizar fontes de documentação nacionais. 

Felizmente, vistas de perto, estas fontes se revelaram muito 
mais ricas do que se supunha. Em particular, as estatísticas fiscais 
e as do comércio exterior forneceram grande quantidade de infor­
mações sôbre o vc/ume de transações, o movimento de capitais e 
as correntes das operações financeira s. A maioria delas podia ser 
elaborada com rapidez. Se havia, em alguns setores, atrasos de um 
ou 2 meses, era possível, dentro da nossa finalidade, reduzir o inte:-­
valo entre o fato e c seu reflexo estatístico. Làgicamente, a estatís­
tica do comércio exterior deve ser completa. Mas, considerando a 
imensa extensão das fronteiras do Brasil, era pràticamente inevitá· 
vcl que algumas pequenas estações aduaneiras enviassem seus rela­
tórios com atraso, o que retardava a publicação das cifras globais 
definitivas das importações e exportações. Entretanto, para se medir 
a conjuntura econômica, é suficiente tomar como base 98 ou 99 % 
do movimento total. Graças à ccmpreensão e boa vontade dos ser­
viços competentes, foi possível obter os resultados provisórios, isto 
é, sem o 1 ou os 2 o/o ainda nãc disponíveis. 

Outra fonte de informação preciosa era a publicação obriga­
tória no Diário Oficial das emissões de capitais, sob a forma de ações 
ou obrigações, e dos balanços das scciedades anônimas. Êstes últimos 
não davam às vêzes senão uma imagem bastante sucinta dos negó­
cios no último exercício. Mas grupados segundo os ramos de ativi­
dades, a ordem de grandeza e outras características das firmas, êles 
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permitiam, em seu ccnjunto, a elaboração de conclusões sôbre a con­
juntura de boa parte da atividade econômica privada. 

Em outros domínios, entretanto, as fontes de informação es­
casseavam. Em particular, o movimento de preços era quase des­
conhecido. A estatística oficial não indicava senão os preços por 
atacado de algumas matérias-primas, e o cálculo do custo da vida no 
Rio de janeiro e São Paulo era publicado freqUentemente com gran­
de atraso. Devíamos, portantc, organizar pesquisas diretas nos ar­
mazéns e mercados para obtermos cifras mais atualizadas. Em sín­
tese, a documentacão apresentava lacunas, mas era suficiente para 
o comêço. 

A fim de concretizar a idéia, outra tarefa se impunha: encon­
trar uma equipe apropriada para os t rabalhos preparatórios e em se­
guida para a divulgação dos resultados das pesquisas, de maneira 
clara e atraente. Os estudos sôbre a conjuntura devem ser mais do 
que simples acumulação de cifras. Êles exigem análises, comentários 
e, com tôda a prudência que se impõe, prognósticos. Necessita-se, 
portanto, de uma equipe de especialistas para tcdos os ramos da 
vida econômica. A escolha. do pessoal foi grandemente facilitad:~, 

de um lado, pelo interêsse que a idéia despertou nos Ministérios, no 
Banco do Brasil e em outras entidades públicas e, de outrc, pela 
generosa acolhida da Fundação Getúlio Vargas que, sob a presidên­
cia do Dr. Luiz Simões Lopes, se encarregou da realização do pro­
jeto, do financiamento e dos trabalhos técnicos da publicação. 

Numa reunião de diversas personalidades - altos funcioná­
rios dos Ministérios, do DASP, dirigentes da Fundação Getúlio Var­
gas e representantes de grandes emprêsas econômicas- o autor des­
tas linhas expôs os detalhes do plano que mereceu aprovação unâ­
nime. Uma equipe de 12 técnicos trabalhou intensamente durante 
um mês nos preparativcs da publicação e em novembro de 1947 
~aÍa O primeiro número de CONJUNTURA ECONÔMICA. 

Tratava-se , sem dúvida, de publicação modesta: um boletim 
em multilith de 36 páginas, em formato pequeno. Mas, para sur­
prêsa de todos nós, a primeira tiragem de 1000 exemplares esgctou­
se no mesmo dia. Uma segunda riragem feita às pressas foi também 
ràpidamenle vendida. A imprensa começou a ocupar-se da nova pu­
blicação. O início foi um exilo incontestável. Entretanto, tudo depen­
dia da continuação. Havíamos preparado o têxto de 3 números, dos 
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quais cada um era mais volumoso que o anterior. Saindo pontual· 
mente na mesma data de cada mês, nossa CONJUNTURA assumia 
também na apresentação gráfica o aspecto de uma pequena revista. 
A partir do 4.0 número, a capa apresentava fundo marrom e apa· 
receram os primeiros anúncios. Via-se CONJUNTURA ECONÔMICA 

tanto na mesa dos dirigentes de grandes emprêsas como em mãos 
de estudantes e se reproduziam e discutiam seus comentários. A 
jmprensa estrangeira passou a citá-la cada vez mais, o que estimu· 
lou a Fundação Getúlio Vargas a publicar mensalmente, ao lado 
da edição original em português, outra em inglês. 

Quando no princípio de 1952 saí do Brasil para ficar como 
correspondente dn. nossa CONJUNTURA na Europa, o uboletim" se 
havia transformado numa verdadeira revista, que progredia firme· 
mente. E antes de tudo eu sabia que a Direção da Revista e do Cen­
tro de Análise da CONJUNTURA ECONÔMICA se achava em boas 
mãos. Meu sucessor, o Dr. jcsê Garrido Tôrres, não só eminente co· 
nhecedor da economia brasileira como também da vida econômica 
dos Estados Unidos, daria provas de administrador como Presidente 
do BNDE e Presidente de extinto Conselho Nacional de Economia e 
se revelaria também excelente jornalista. Sob a sua direção esclare­
cida, CONJUNTURA ECONÔMICA tomou o aspecto de revista moder· 
na, que se pode comparar, pela apresentação gráfica e aperfeiçoa· 
mentos técnicos, às melhores publicações do gênero no mundo. Fi· 
na/mente, sinto·me orgulhoso de haver dado o impulso inicial para 
a criação desta grande revista, de ter dirigido seus primeiros passos 
e é com muita honra que há 20 anos colaboro em cada um de seus 
números. 

RICHARD LEWINSOHN 

Fundador de CONJUNTURA ECONÔMICA 

CONJUNTURA ECONOMICA 



EVOLU O DOS NE 

CAFÉ­
QUASE PREENCHIDA A COTA 

Em setembro, as remessas de café do Brasil para o exterior 
foram de 3 154 364 sacas. Dêste total, os mercados novos absorve­
ram 51 586, tendo sido transferidas para os entrepostos do Institu­
to Brasileiro do Café, em Trieste, ISO 000 e para Beirute 133 334 
dos estoques governamentais. O restante seguiu para os mercados 
tradicionais, tendo cabido aos Estados Unidos 1 299 440 sacas. Com 
essas remessas, o Brasil quase preencheu a cota de exportação que 
a Organização Internacional do Café lhe atribuiu para o ano ca­
feeiro 1966/ 67. De fato, até o fim de agôsto último, o Brasil estava 
com diferença para menos de 1 823 724 sacas, entre o que remetera 
e o que sua cota de exportação lhe teria permitido. Somada a esta 
parcela a cota de setembro, 1 411 433 sacas, tinha-se o total de 
J 235 157 sacas que deveríamos remeter neste último mês do ano 
cafeeiro, Unicamente para os mercados tradicionais, se nossa cota 
de exportação houvesse de ser preenchida. Tendo as remessas sido 
de 3 102 778 sacas, pouco faltou para que se atingisse o objetivo 
visado. 

O grande volume enviado 
para o exterior em setembro ex­
plica-se pelo fato de haver o IBC 
garantido, até o fim do ano, os 
preços aos importadores em suas 
compras diretas feitas no Brasil, 
sob a condição de que os embar­
ques fôssem realizados até 30 de 
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~etembro. Também contribuiu 
para êsse resultado a concessão 
de uma redução no frete maríti­
mo, em vigor até a mesma da­
ta. Tratando-se de antecipação 
de compras para o aproveitamen-
1 o das vantagens oferecidas, po­
de-se admitir que, nos próximos 
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meses, os negócios se reduzam 
uté que os estoques dos impor­
tadores, negociantes e torradores 
baixem a níveis normais. Toda­
via, não deixou de ser significa­
tivo que o Brasil houvesse obtido 
G.quêle resultado, tendo em vis­
ta: que, em novembro corrente, 
o Conselho da Organização In­
ternacional do Café estará reu­
nido em Londres para cuidar da 
prorrogação e emenda do Acôr­
do Internacional do Café, cons­
tituindo um dos pontos essen­
ctais a serem tratados a distri­
buição das cotas básicas entre os 
países-membros. 

Em setembro e nos nove 
primeiros meses do ano, nos úl­
timos cinco anos, as remessas de 
C'afé do Brasil para o exterior fo­
ram as seguintes, ew sacas de 60 
quilos: 

ANOS __ I S~ JAN. SE~ 
1963 . 

1964 

1965 

1966 

1967 

1 70 1 357 

I 195 885 

1504 927 

2 678659 

3 154 364 

13 575 126 

10 986 108 

9 141088 

13 256 831 

13 463 269 

A segunda estimativa da 
produção mundial exportável de 
café, do Departamento de Agri­
cultura dos Estados Unidos, é de 
53 341 000 sacas, o que repre­
•enta diminuição de 3 123 000 
sacas em relação à primeira es-

timativa feita a 30 de junho úl­
timo. Esta cifra compara-se com 
a da produção exportável de 
1966/ 67, em um total de .. 
46 132 000 sacas. Os principais 
!"eajustes na segunda estimativa 
são: Brasil, 16,8 milhões de sa­
ras ( 1.8 estimativa 19,8 mi­
lhões) e Angola, 3 444 000. ten­
do sido a 1.3 estimativa de 
3 140 000. Em geral, os outros 
países produtores sofreram alte­
rações sem importância relativa­
mente à primeira estimativa. 

Durante o mês de setembro, 
os preços dos cafés brasileiros no 
mercado do disponível de Nova 
York baixaram, ao passo que os 
ria variedade robusta subiram, 
permanecendo quase inalterados 
o5: dos despolpados latino-ame­
ricanos, bem assim os não-des­
IJOlpados da Etiópia. E o que 
mostra o quadro a seguir, feito 
com dados tirados da Carta Se­
manal do Bureau Pan-America­
no do Café. 

A alta dos cafés da varie­
dade robusta havia sido bem 
maior do que a mostrada no 
Quadro, logo após o encerramen­
to, a 11 / 9, das reuniões do Con­
selho da Organização Interna­
cicnal do Café, mas quando o 
mês terminou parte da alta havta 
sido perdida. 

O mercado mantém-se em 
expectativa pelo fato de haver si-
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MERCADO DO DISPONÍVEL 
DE NOVA YORK 

(em ce nts de dólar por libra-pêso) 

PROCE­
OitNCIA 

ARÁBICAS 

De!polp:tdos 
Colômbia 

Mams 
EI Salvador 

P adrão Central 
M êxico 

Lavado de t.• 
Nio despolpados 
Brrsil 

.. 

Santos tipo 2 '3 
Santos tipo 4 
Paraná tipo 4 

Etiópia 
Djimma 

Robu•taif 
Angola 

Ambrb:: 2AA 
Ugando 

Padrão nativo 

-~T~ 

( 1967) 

3 1-8 28-9 

4 0,50 40,50 

39.13 38,88 

39.00 39,00 

37,75 37,25 
37,50 36.88 
36.75 36.25 

36,63 36,75 

32.00 32,75 

32,00 32,75 

-0,25 

- 0,50 
-0,67 
-0,50 

-0,12 

-0,75 

-0,75 

do adotada pelo Conselho reso­
lução em que se decla ra a inten­
ção de emendar e prorrogar o 
Convênio atual. Anexa à resolu­
ção está uma tabela de cotas bá­
sicas de exportação, revisadas, 
que serã objeto de negociações. 
A prorrogação do Convênio fi­
cou condicionada ademais à 

a provação de propostas de 
emendas de certos artigos es­
senciais para o fortalecimento 
c~ aperfeiçoamento do Acôrdo. 
Compreende-se que, estando a 
continuação do pacto atual na 
dependência de negociações ul­
teriores, os importadores, nego­
ciantes e torrradores irão perma­
necer retraídos, após as volumo­
sas compras efetuadas no Brasil, 
élnteriormente referidas. 

De outro lado, a aprovação 
!Jelo Conselho de cota global de 
f-xportação. para o ano cafeeiro 
1967/ 68 que terá início a 1.0 de 
outubro próximo, de 4 7 615 000 
sacas, exclusivamente para os 
mercados tradicionais, que se 
compara com a final de 45,5 mi­
lhões de sacas do ano cafeeiro 
1966; 67, para os mesmos desti­
nos, torna evidente que haverá 
pressão baixista sôbre os preços 
do café em futuro não distante . 

A cota global de exportação 
para o próximo ano cafeeiro foi 
distribuída como segue entre os 
GUatro grupos de café : 

GRUPOS 
DE 

CA FÊ 

COT A EFE- l COTAS AUTOR>'AÇÓES I 

Oespolpados colombianos 
Outros despolpados 
Arábicas niio-despolpt~d os 

Robusto s 
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TIVA 

6490335 
88786 16 

17936449 
10414791 

43 730 191 

SU PLEMEN· I T ARES I 

256 8JO 
5.\8233 

21 080 
6886Ml 

I 504 809 

ESPECIAIS DE TOTA L 

I::XPORTAÇÂO 

355 114 7 101279 
494 992 99 11 84 1 
<)45 133 18 902 662 
584 761 11 69~ 2 1R 

2 380 000 47 615 000 

lS 



A cota efetiva anual do 
Brasil que faz parte do grupo dos 
Arábicas não despolpados é de 
16 788 557 sacas e sua autoriza­
ção especial de exportação, de 
883 924 sacas, num total de 
1 7 672 481 sacas. 

Após negociações laborio­
sas. que chegaram a pôr em ris· 
co a continuação do Acôrdo In­
ternacional do Café, relativas aos 
pedidos, vindos de todos os lados, 
de maiores cotas de exportação 
individuais; às opiniões opostas 
sôbre o valor do sistema seletivo 
de ajuste das cotas; às ameaças 
de retirada por parte de algumas 
nações participantes e, ainda, às 
divergências entre o Brasil e os 
Estados Unidos quanto às expor­
tações de café solúvel e aos acôr­
dos sôbre fretes marítimos- foi 
adotaaa pelo Conselho da Orga­
nização Internacional do Café 
uma resolução manifestando sua 
mtenção de prorrogar, emenda­
do, o atual Convênio, consideran­
do que, se êle não é satisfatório, 
é melhor do que a inexistência de 
qualquer outro. 

A 16 de outubro próxima 
, ·indouro, a Junta Executiva da 
Organização iniciará a discussão 
dos temas relativos aos probtt­
mas de longo alcance, para fins 
de recomendação ao Conselho 
quando êste se reunir de nôvo a 
20 de novembro. Entre êstes pro­
blemas, inclui-se o da revisão das 
cotas básicas individuais. O Bra-

2 6 

sil man ifestou seu interêsse na 
2'doção do nôvo Acôrdo, concor­
dando volunt à riamente com uma 
redução de 0,49% em sua cota 
total de 35,80% da cota global 
de exportação. 

A conservação do sistema 
selet ivo de ajuste das cotas foi 
objeto de ampla controvérsia en­
tre os produtores latino-america­
nos e africanos. O Brasi l concor­
dou, afinal, com a manutenção 
do sistema, no que foi a marga· 
1nente censurado pela Colômbia, 
visto como se havia comprome­
tido a votar contra sua continua­
ção. Falando à imprensa, o pre­
•idente do !BC, membro da de­
legação brasileira, declarou ser a 
seletividade um fato real, de que 
não gostava, havendo concorda­
do no entanto com sua continua­
ção por ser a única maneira de se 
obterem medidas mais fortes de 
contrôle das exportações. 

Os novos preços máximos 
e mínimos para os quatro gru­
pos de café, em centavos de dó­
lar por libra-pêso, são os seguin­
tes, estando entre parênteses os 
atuais: 

Grupos 
de café 

Colombianos 
despolpadOJ 42,75 (47,50) 38,75 (43,50) 

Outros 
despolpados 41.25 (44,50) 37,35 (40,50) 

Arábicas não-
despolpados 39,25 (41,50} 35,25 (37,50) 

Robustas . 34,35 (34,50) 30,50 (30,50) 
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EVOLUCÃO DA CONJLMUlA ECO MICA 
IUI • H' • totUAl ~( ltU • IOO 

~ 
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A média das novas faixas de 
preços está em tôrno dos preços 
indicadores atuais para cada 
grupo. A diferença entre os pre­
ços máximos dos colombianos e 
dos robustas diminuiu de 13 cen­
tavos de dólar por libra-pêso pa­
ra 8,50 centavos. Ficou estabe­
lecido que a Junta Executiva re­
verá os novos preços, em qual­
quer ocasião, depois de 1.0 de 
a bril de 1968. 

Está incluída no sistema se­
le tivo de ajuste das cotas emen­
da que permite a res ta uração, no 
grupo de cafés respectivo, de 
quantidade igual à do último 

NOVfMBR0/ 1967 

"' ... 
aJ uste para baixo, caso o preço 
médio nos quinze dias exigidos 
&e recupere até at ingir a média 
aritmética dos preços máximo e 
mínimo. Qualquer outro corte an­
terior poderá também ser restau­
rado, se o preço do grupo em cau­
sa, escoados 15 dias do calendã­
rio depois da primeira restaura ­
ção, permanecer novamente por 
15 dias consecutivos de merca­
do, na média acima mencionada, 
üu acima dela. Os contrôles sô­
bre as importações e as exporta­
ções por parte dos países-mem­
bros foram revistos no sentido de 
seu aperfe içoamento, com o que, 
parece, se tornarão mais difíceis 
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as principais evasões do sistema 
de cotas de exportação. 

O CAFÉ SOLúVEL 

A delegação dos Estados 
Unidos tentou tornar objeto de 
discussão, no âmbito do Conse­
lho, o problema das exportações 
cte café solúvel brasileiro para 
seu país, alegando tratar-se de 
competição injusta aos fabrican­
tes norte-americanos. O Brasil 
não concordou, entretanto, com 
essa pretensão, declarando estar 
disposto a tratar da questão em 
ttegociações bilatera is. 

Todavia, a delegação norte­
americana submeteu à aprecia­
ção da Junta Executiva, que se 
reuniu a 16 de outubro findo, pa­
ra discussão no órgão e ulterior 
recomendação ao Conselho, em 
sua reunião de 20 de novembro, 
projeto de emenda ao nóvo Con­
vênio a qual, resumidamente, es­
tava assim concebida : 

"Se um país-membro impu­
ser uma taxa sôbre a exportação 
do café cru, deverá onerar com 
taxa correspondente a exporta­
ção do café industrializado. Não 
o fazendo, estará autorizando a 
rmposição, por qualquer outro 
país-membro, de impôsto de im­
portação em quantia tal que 
considera necessária para com­
pensar êste tratamento diferen­
te. O país-membro deverá proi­
bir aos fabricantes de café in-
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dustrializado para a exportação 
o emprêgo de tipos de café cru 
que não permitir sejam exporta­
elos como café cru". 

Ao que se saiba, não foram 
fJxados ainda, no entanto, o lu­
gar, a ocasião e as circunstân­
nas das conversações entre os re­
presentantes dos doiS países. O 
chefe da delegação dos Estados 
Unidos declarou que seu país es­
tava preparado para negociar di­
retamente com o Brasil, embora 
já houvesse proposto a emenda 
antes mencionada, para assegu­
rar que o café solúvel brasileiro, 
ali importado com isenção de di­
reitos, não venha a ser vendido 
a preço menor que o da indústria 
local de café solúvel. Acentuou 
flUe seria desarrazoado e injus­
to esperar que os fabricantes de 
café solúvel norte-americancs 
apoiassem o nôvo Convênio e a 
sustentação dos preços dêle re­
sultantes, enquanto confrontados 
com o que, em sua opinião, era 
competição injusta do café do 
Brasil. 

Falando à imprensa, o mi­
i:. istro da Indústria e Comércio 
do Brasil, chefe de nossa delega­
ção ao Conselho, declarou que 
havia sido formada comissão in­
terministerial para estudar as 
queixas apresentadas pelos fabn­
cantes de café solúvel norte­
americanos e que o Brasil iria 
esforçar-se por solução que fôs-

CON JUNTURA ECONôMICA 



SP satisfatória para ambas as par­
tes. Dita comissão estudará tam­
bém o problema da instalação 
no Brasil de fábricas de café so­
luvel de industriais dos Estados 
Unidos. 

No período compreendido 
entre janeiro e julho, as impor­
t ações de café solúvel nos Esta­
dos Unidos foram as seguintes, 
neste e no ano passado, estando 
realçada a posição do Brasil: 

ESTADOS UNIDOS : IMPORTAÇÕES 

T ota l 

Brasi l 

DE CAFÊ SOLÚVEL 
(em sacu d"e 60 quilos) 

I J ANEIRO-I J ANEIRO-I DIFE-
JULHO 67 J ULHO 66 RENÇA 

335 373 846 16 25075 7 

267 668 43 978 223 690 

Os dados publicados recen­
temente pelo Departamento de 
Agricultura norte-americano pa­
recem indicar que a tendência de 
queda no consumo per capita 
cessou não tendo havido dimi­
lluição no curso da primeira me­
tade dêste ano. 

No ano cafeeiro 1967 / 68 
(início a 1.0 de outubro), serão 
gastos na Inglaterra 490 000 dó­
bres para promover o consumo 
do café. A campanha é parte de 
nm programa global que está 
sendo conduzido através da Or­
banização Internacional do Café. 
O programa britânico visará 
principalmente às áreas indus­
triais por meio da televisão. 

NOVEMSR0/1967 

~ 
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WRGNER LOCKHEED'' 
contribui para a 

segurança do fabuloso 

GDLDXIE 1967 
No SIStema de rre1os de alta se 

gurança do Ford Galax1e, Você 

encontra os tubos flexíveiS , Cl­

lmdro mestre e Cili ndros de roda 

W agner L ockheed' , fabncados 

pela FARLOC DO BRASIL S A 

Preferidos pela 1ndústr1a auto­

mobilíStica mund1al, os com­

ponentes e peças de freiOS 

Wagner L ockheed s1gn1f1cam 

ma1or desempenho e total se ­

gurança do seu carro . 

~ 
FftRLOC 00 BRftSIL U. 

l ndustr~ a e Comércio 
R.o Av. R•o Branco. 99 2. 0 andlt 
S Paulo • Av. lp1ranga. 795 - 3.~ andar 

• marcas registradas 
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UNIÃO 
DE BANCOS 
BRASILEIROS S.A. 

Fundada em Assembléia realizada em 27-5-67 pela fusão do 
Banco Moreira Salles S.A. com o Banco Agricola Mercantil S. A. 
e aprovada em 11-7-67 pelo Banco Central do Bra~il. 
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WWEVOLUCAO DOS NEGÓCIOS! 

MOEDA E CRÉDITO -
EXPANDE -SE O ENCAIXE 

Foram emitidos em outubro 
NCrS 100,5 milhões, dos quais 
NCrS 20,6 milhões se destina­
ram ao refôrço da Caixa em moe­
da corrente do Banco do Brasil 
e os NCrS 79,9 milhões restan­
tes acresceram o montante do pa­
pel-moeda em circulação. O rit­
mo de expansão dos meios de 
pagamento baixou para 0,8 o/o 
nesse mês, com a moeda escri­
turai do Banco do Brasil de­
crescendo, a dos bancos comer­
ciais se expandindo em cêrca de 
:1o/o e os empréstimos de 2 o/o . 
O encaixe livre dos bancos, ele­
vou-se de 12,8 oto em setembro, 
para 15,4o/o em outubro, o que 
revela melhoria da liquidez ban­
cária, ao mesmo tempo que re­
presenta potencial de expansão 
do crédito. 

No período janeiro setembro 
as operações do Banco do Bra­
sil com os principais setores da 

NOV EMSR0 /1 967 

t:conomia, em seu conjunto, ti­
...-eram acentuada expansão, co­
mo mostra o QUADRO II. O fi­
nanciamento do deficit de caixa 
do Tesouro Nacional pelo Banco 
do Brasil e Banco Central alcan­
çou a cifra de NCrS 581,1 mi­
lhões, enquanto os empréstimos 
do BB à autarquias se reduziram 
de NCrS 7,9 milhões e seus de­
pósitos cresceram de NCrS 361 ,5 
milhões, atuando no sentido de 
compensar em parte o desequi­
Jíbrio financeiro do Tesouro. 

O setor privado, no período 
jan./ set., recebeu NCrS 621 ,0 
milhões de recursos adicionais 
sob a forma de empréstimos, dos 
quais NCrS 307,5 milhões des­
tinados a operações comerciais e 
NCrS 313,5 milhões às ativida­
des rurais. Os depósitos do se­
tor privado expandiram-se de 
NCrS 431 ,8 milhões, o que de­
monstra vir o Banco do Brasil 
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I - PAPEL-MOEDA EM CIRCULAÇÃO 

Saldos em fins de ano ou mês 

(NCr$ milhões) 

<< 0...:1 
PAPEL-MOEDA EM PODER DAS < o 

~~~~~ o 
AUTORIDADES MONETÁRIAS .. .. ~ 

o .o oll. <~ 
~~:s~ DATAS :l8~~i:i3 

I I 
..1--o:U Caixa do Caixa do Total ~lllBu 
~ilS~m Banco do Banco ~ o:u 

"'"' .... Brasil Centtal (b) Pot ü"" 

1951 -Dezembro 47,0 3,0 3,0 44,0 
1954 - Dezembro . 59,0 2,9 2,9 56,1 
1955 - Dezembro 69,3 4,0 4,0 65,3 
1956 - Dezembro .. 80,8 3,1 3,1 77,7 
1957 -Dezembro . 96,6 3,3 3,4 93,2 
1958 -Dezembro . 119,8 4,5 4,5 115,3 
1959 - Dezembro . 154,6 6,1 6,1 148,5 
1960- Dea:embro . 206,1 8,6 8,6 197,5 
1961 - Dezembro . 313,8 13,2 5,0 18,2 295,6 
1962 - Dezembro . 50i,7 21,0 10,0 31,0 477,7 
1963 - Dezembro . 888,7 37,3 30,0 67,3 821,4 
1964 -Dezembro . 1483,7 95,4 95,4 1388,3 
1965 - Dezembro . 2 174,8 101 ,2 :.o1,2 2073,5 

1966: 

Janeiro 2 123,0 149,5 149,5 1973,5 
Fevereiro . . 2 123,1 106.3 106,3 2016,8 
Merço 2 123,2 135,6 135,6 1987,6 
Abril. 2 173,3 92,1 92,1 2 081,2 
Maio. 2 243,4 104,1 104,1 2 139,3 
Junho 2 3-43,6 104,4 104,4 2 239,2 
Julho 2 363,9 109,1 109,1 2 254,8 
Agósto 2 422,0 98,5 98,5 2 323,5 
Setembro 2 482,3 126,5 126,5 2355,8 
Outubro 2 52 2,6 113,2 113,2 2409,4 
Novembro 2 662,8 111,8 111,8 2 551,0 
Dezembro . 2 840,3 98,9 98,9 27-41,4 

1967 : 

Janeiro 2 790,8 131,6 131,6 2659,2 
Fevereiro 2 790,8 150.3 150,3 2640,5 
Março. 2 791,5 191,6 191,6 2 599,9 
Abril. 2 789,0 77,0 77,0 2 712,0 
Maio .. . 2 789,2 62,4 62,4 2 726,8 
Junho . 2 839,7 69,2 69,2 2 770,5 
Julho 2 940,3 83,9 83,9 2 856,4 
Agôsto 2 940,5 149,2 149,2 2 791,3 
Setembro . 3038,2 67,8 56,7 2 970,4 
Outubro (*) 3 138,7 88,4 88,4 3050,3 

FONTE: Banco Central. 
(*) Estimativa. 
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11 BANCO DO BRASIL RECURSOS E APLICAÇÕES 
{Milhões de NCr$) 

-------------.---------------------------------------------
VAR IAÇÕES VARIAÇÕES 

ATIVO 

I - Caix• em moeda corrente 
li- AgéTTCiil!> t.' correspondente~ no 

wterior 
111- Outras cuut<~S \lnculadas a 

ú•mb•o. 
IV Empr.-~timos em conta corrcn­

t~ ~ titulos df&eOntados : 
I Ao ~etor guvern&mfn tal , 

a) T~·souro Nucional (sa l­
do líquido das opera­
ções financeiras) 

b) Autarquias, governos e'­
taduais ~ municipais e 
outras entidades pú­
blicas . 

2 Ao setor privado 
a) Carteira de Crédito Ge-

ral .............. . 
b) Carteir<~ de Cnid1to 

Agrícola e Industrial 
3 Ao setor bancário ... 

V- Compra e vendB de produtos 
de exportação e importação 
(exclusive café) 

VI- Outras contas (** ) 

TOTAL 

1967 

... j11n. Stot 

81,4 3 1,1 

0,2 

4J,6 100.5 

36,4 573,2 

7, 1 581,1 

43,5 7,9 
171 ,5 621,0 

92,6 307,5 

78,g 313,5 
0,1 0,3 

3ó,4 18,2 
224,7 541,6 

271,3 . 1622,9 

PASSIVO 

I . R~u,~os próprios (inclusive 
saldo liqu1do das contas de re-
su!tado p endente) 

11 Débito junto ao sisttma ban-
cá rio: 
I . No Pais: 

•I junto •o B co. Central 
b) Depósitos de bancos, 

inclusive os i; ordem do 
lko. Central 

2 No EJ:terior: 
a) Correspondentes e Agt!ll-

cias no exterior 
b) r 'und'o Monetário lnter-

nacional (re•ponsab.Ji-
dade liquida) 

111 - DepÓsitot: 
l. Do setor privado , .. 
2. Do setor governamental 

(exclusive Tesouro) 
IV· Recur101 das Instruções 204 e 

205 da SUMOC ( *) 
V- DepÓsitos compulsórios ~i~~~~a~ 

dos a opere.ções cambiais (**) 
VI - Outras contas (*U) 

TOTAL 

( •) Inclui o saldo liquido da extinta conta "Ágios e Bonificações", dada a mesma natureza dtitses recursos. 
( ••) Inclusive Letras do Banco do Brasil e Letras do Tesouro "Série B" tomadas por importadores. 

Sot 

t- 23,1 

35.3 

l04,2 

87,5 

10,3 

0,2 

18,3 

271,3 

1967 

(***) Resíduos das demais contas não consla ntet dêste quadro; as contas interdepartamentais são tomadas por saldo liquido. 
FONTE: Balancetes de Banco do Brasil, publicados na imprensa. 

jan. Set 

102,9 

185,0 

443.7 

0.4 

431,S 

.361,5 

41!,1 

0.3 
49,9 

1622,9 



captando recursos para suas 
aplicações junto ao setor pri­
vado. 

As transações vinculadas ao 
setor externo foram superavitá­
rias, já que no período citado as 
Autoridades v e n d e r a m mais 
câmbio do que compraram, ab­
::~rvendo assim recursos em moe­

da nacional da ordem de NCr$ 
100,5 milhões, mesmo se levar­
mos em conta os prejuízos de­
correntes da desvalorização da 
taxa cambial, por câmbio com­
prado. 

As operações de café propicia­
ram a absorção de recursos no 
montante de NCr$ 48,1 mi­
lhões, tendo em setembro o in­
gresso de recursos alcançado ex­
pressivo valor, em face do gran­
de volume da exportação. O item 
11Compra e venda de produtos" 

também propiciou recursos às 
Autoridades Monetárias no valor 
de NCrS 18,2 milhões. 

O setor bancário continuou a 
operar com níveis de recursos 
abaixo da posição normal du­
rante o mês de setembro. O de­
clínio dos depósitos voluntários 
f oi mais do que compensado pe­
lo incremento das reservas com­
pulsórias. O redesconto elevou­
se de NCrS 36,7 milhões. Segun­
do estimativas, os empréstimos 
dos bancos comerciais elevaram­
se de NCrS 1940 m ilhões até 
setembro. Os depósitos expan­
diram-se de NCr$ 2 308 milhões 
no mesmo período. O excesso dos 
depósitos sôbre as aplicações des­
tinaram a aumento do encaixe 
e à subscrição de Obrigações 
Reajustáveis em decorrência da 
Circular 85 do Banco Central. 

BANCO DA AMÉRICA S.A. 

- onde você sempre está em casa -

• 70 agências em três Estados. 

• Prático e moderno sistema "drive-in". 

• Recebimento de impostos e serviços de cobrança. 

• Cofres de a luguel para depósito de valôres. 
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~~~ instantâneo: 
já vem pronto para usar. 

Sem re~ó<:o. sem telas de arame 
sem precisar encner a casa de JOrnaiS 
Eucatex Fórrcbranco Ja vem pronto e 
pmtado com tinta plastlca 
(Adrvinhe de que cór .) 
Portanto e facrt de lavar 
Pode ser aplicado numa questão de 
hora s: mas se você desconlra das 
ccrsas lerias com mUlta rapidez. 
saiba Que Eucatex Fórrobranco 
dura mUltO mars do que forros 
que demoram dras para ser mstalados. 

~o~~~: od~~~~rp;o6eP,fo s~:c~::l~o: éle e 

antr-têrmlco. Protege contra os ruidos: 
e acUstrco. Protege contra grandes gastos: 
e económrco. 

Eucatex ~~Milil©:Ql 
Wx60 em - lO mm de espessura 

A Eueare~ S. A. · C Postal 1003 S. PauTo 
Cesejoo ... tros•nl;;llmes sObra EucJll• FOrt<.l)l.Jnco 
/,ome 
Endereço . 

.... 



PH I LI PS símbolo universal de confiança 
-~F 1\·SE a ar m.~t a. p< o • •• .. m~n''3 1 pcoout PHILIPS A Pel'l" a c 1 f, a ab;,r,u6roos 

'1<':1 ".1u~o• é uma oas ma .. s rm1 ' - PHILIPS progr• 1,. ~·mu :aneam '"· em UINI ceni~M 
e IPO" ,~ da~ns eofrenta.di!ls pe'a Federa:.i d~ d.re On: e uma oaran\la p;r.ra a sohdez da 

'\" a 1a~ lndUs o~os PHILIPS M.iol :!! 3 m PHILIPS " pre!!ente e IIC• tuturo. A ORGANIZA· 
P ... t PS. e m 11 s pa ses. uabalha'll para ÇAO PHIUPS BRASILEIRo'\ (42 anos de :;e""eo<> 

~J>a m S q s'a' s~ e••dencoa<T1 em ea1<1 no Bras e um testemu o vovo dena v>!·:ladu. 

• · ~SEU• o[QUI'.t.W~II)fiiEOCO(D(~.l1S< o 61'li'f...,....,!t: 
:l:.: I'COS o tOP'l'"~!í)SC .. Of'f ~D( "'fDDÇiOt V llf ,cl!S......_ 

PHILIPS"]:, .. 



MM EVOLUÇAO DOS NEGÓCIOS ! 

TESOURO NACIONAL -
AUMENTA O DEFICIT DE CAIXA 

Evidenciando a tendência ob­
servada em meses anteriores, 
continua a agravar-se a posição de 
caixa do Tesouro. À programa­
ção financeira instituída pelo De­
creto n.0 61 005, de 13 7 67, 
previa para setembro uma re­
ceita de NCr$ 725,7 milhões e 
uma despesa de NCrS 665,0 
milhões e, cumulativamente. at é 
êsse mês, NCrS 5 009,3 milhões 
e NCrS 5 965,6 milhões, res­
pectivamente, para a receita 
e a despesa. O acompanha­
mento da execução financei­
ra. através das contas do Tesou­
ro junto ao Banco do Brasil, 
acusou. no entanto, acelarada 
deterioração no exercício em cur­
so (QUADRO I). 

Êsse fato determinou que se 
tomassem medidas novas e ade­
quadas a fim de a justar as des­
pesas a níveis mais realísticos. 

N OV EMBR0 /1967 

Assim, através do Decreto n.e 
61 415, de 28 9 67. o Poder 
Executivo fixou novas normas 
para a utilização de créditos or­
camentários e adicionais no exer­
cício de 1967. Passava o Poder 
Executivo a considerar indispo­
níveis, a partir daquela data 
(28 9 / 67), todos os créditos 
9.dicionais ou orçamentários, com­
vigência no exercício, que não ti­
vessem integrado o cronograma 
de desembôlso fixado pela Co­
missão de Programação Finan­
ceira do Ministério da Fazendo.. 

Entretanto, como arma de po­
lítica de desenvolvimento eco­
nômico, o Govêrno vem utilizan­
do, do lado da receita, o sistema 
Je transferências (incentivos fis­
rais) e de retardamento de pa­
gamento de impostos ( 45 dias 
para o IPI), com o objetivo de 
recompor o capital de giro das 

37 



TESOURO NAC IONAL - EXECUÇAO FINANCEIRA 

JANEIRO SETEMBRO 1967 

( NCrS milhões) 

1.0 SEMESTRE JULHO JANEIRO SETEMBRO 
SETEMBRO SETEMBRO 

D ISCR IM INAÇÃO 

-~==-r~- Progra- Ex~ Progra- Ex e- Progra- E x4'-
mado cutado ma do cutado ma do cutado ma do cutado 
(I) {2) (I) (2) (I) (2) (I) (2) 

Receita 2 8i9.7 2751.2 2 119,6 I 973,9 5 009,3 4 725,1 725.7 592,4 

Despesa 4 015.6 J 863,2 I 950,0 2 191 ,7 5 965.6 6 054,9 665.0 669,i 

Deficit 1 125,9 1 112,0 169,6 217,8 956,3 I 329,8 60,7 77,3 

(I) FoNTE: D1ário Ofici&l da União, de 14-7-67. 

(2) Banco Central e Comissiio de Programacã'> F inanceira CMF). 



11 TESOURO NACIONAL RECEITA ORÇAMENTÁRIA 
JANEIRO SETEMBRO DE 1967 

(Em NCrS milhões) ---------------------------
JANEIRO SETEMBRO 

DISCRIMINAÇÃO A preços correnteõ A preços constantes 
jan. 66 100 

1966 

RECEITA 4 143,8 

Produ toM industrilillizados (I) 1 156,3 

Ro:ndu 5390 

JmpU!IIOÇ!lO )2) 241 ,4 

Úmo.:u ~ <Oili;:II!:Íil 53,7 

Úmcu s l·ombu~ti.,..,•~ 645,2 

ÜUIICIS (3) (4) (5) I 508,2 

1 1) lmpÔ•to de comumo em 1966. 
(2) Exclus1ve taxa de despacho aduaneiro 
(3) Inclui receita não clauificada. 

1967 1966 1967 

4 725,1 3 644,5 3.!25,3 

1691,6 I 016,8 1 154,6 

I 019,3 473 ,8 696,6 

256,0 21 1,4 174,2 

84,0 21.9 58,1 

745,7 568 ,5 509,6 

928,5 1352,1 632,2 

PARTICIPAÇÃO o~ 
DE CADA ITEM 

NO TOTAL 

1966 1967 

100,0 100,0 

27.9 35,8 

13,0 21,6 

5,8 ... 
0,6 1,8 

15,6 15,8 

37, 1 19,6 

(4) Inclui impÔsto do sélo, transformado em 1967 em impôsto de operaçõe... fin anceiras e recolhido ao 88nco Central para com.ti­
tuir 11 Reserva Monetária. Em 1967, trata-se de recolhimento de resíduo de 8no anterior 

(5) Inclui li taxa de despacho aduaneiro, único sôbre minerais. 

FONTE: Bllnco Central e Comissão de Pro&ramaçiio Financeira ( MF) . 



(ERl\f\(AOOS 
OE OEPÓS\lOS 
NEG0(\~'IE\S 

DEPÓSITOS A PRAZO FIXO 
COM CORREÇÃO MONETÁRIA 

MAIS JUROS PREFIXADOS 

VANTAGENS: 

- O Certificado de Depósito é emJI1do no­
minalmente a 18 meses de prazo mas que po­

de ser endossado a terceiros e negociado a 

qualquer momento o que lhe dá a caracterisllca 
de tftulo de LIQUIDEZ ABSOLUTA: 

2 • O endOsso do Cert1frcado. no caso de \O&n. 

da, dá as mesmas vantagens de um trtulo ao 
portador 

3 • Embora, aparentemente, o pru.o de 18 me­

ses possa parecer longo, na realidade dá ao 
depositante inúmeras vantagens, principalmente 

a que lhe assegura, por um ano e me10, a mes­

ma taxa. o que não acontece com outros tl1u­

los a curto prazo. 

4 - Você pode portanto saber de antem~o quall­

to vai render o seu dinhe·ro durante êsse período. 

PROCURE-NOS HOJE MESMO , 

BANCO AYMO RE 
DE INVESTIMENTO S. A. 

C.O.RT.O. PATI;:NTE N• A-r~ . ,. 

Capital e Renrvas: NCR$ 5.51? .7 62, 17 

Rio Rua do Ouvidor, 108 • 8.• andar • Tels 
31-1390 · 31-3587 e 31-0403 • GB 

S. Paulo: Rua 15 de Novembro, 184 s/1402 • 
Tels. 32-1578 - 32·9009 e 34-4735 

emprêsas, que implica necessà­
riamente em queda de arreca­
dação (cêrca de 12% em tér­
mos reais - vide QUADRO 11). 

Mesmo considerando a conten­
cão anteriormente referida, se 
Projetarmos a tendência da re­
ceita e da despesa, verificaremos 
que o deficit para o atual exer­
cício deverá ultrapassar a cifra 
de NCrS I . 200,0 milhões ( apro­
ximadamente 2 o/o do PIB esti­
mado na proposta orçamentária). 

Dentro do critério de 'dividir o 
exercício financeiro em dois pe­
ríodos (tal como deixa transpare­
cer a idéia do Dec. n.0 61 005). o 
segundo semestre (julho a se­
tembro) apresenta o deficit de 
NCrS 217.8 milhões, contra a 
previsão de superavit de NCrS 
169,6 milhões. A receita acumu­
lada no período atingiu o mon­
tante de NCrS 4 725,1 milhões, 
dos quais 57,4 % se referem aos 
impostos de produtos industria­
lizados e de renda (QUADRO 11). 

Aliás, acentuou-se sensivelmente 
a representatividade dêsses im­
postos, uma vez que em 1966 se 
apresentavam como 40,9o/o do 
total, inclusive o impõsto do sêlo, 
t· 43 % exclusive. Êsse fato pa­
rece evidenciar melhoria no ni­
vel de atividade econômica. de 
vez que em 1967 não houve al­
teração, para maior, de alíquotas 
de qualquer dos referidos im­
postos. 

Quanto à distribuição de des­
pesa segundo a natureza econô­
mica (QUADRO 111) , parece evi­
d e nc i a r a incompressibilidade 



111 - TESOURO NACIONAL DESPESA DE CA IXA 
JANEIRO SETEMBRO DE 1967 

] Em NCrS milhões) 

JANEIRO SETEMBRO 
PARTICIPAÇÃO oc 

DE CADA ITEM 

DISCRIMINAÇAO A preços corrente~ 
A preços constantes NO TOTAL 

Jan. 66 JQO 

1966 1967 1966 1967 1966 1967 

OPERAÇÕES CORRENTES 2 68R,2 3 739.0 2 J65.0 2 564,2 60.1 61.8 

Aquisi!:âO de be11s e ~crviços 1 730,6 2 389,2 1522.9 I 638,9 3R,7 39,5 

Transferéncias corrrntc•\; 957,6 1349 ,H 842.1 925,3 21.4 22,3 

CAPITAL JIR7 •• 'l. 1315.9 1 570.! I SRS,O 39,9 38.2 

Ju"e~tmwnto~ 47.i.S 585,0 417.1 398.3 10,6 9,6 

1314.3 I 7.l0.'J I 153.0 1 186.7 2CJ,3 2R.6 

JA.· .. SPESA TOTAL DE CAIXA 4 476,0 605-1,9 3935. 1 4 1492 100.0 100.0 

FONTE: Banro Central e Comissão de Prcgrzrnação Finanreira (MF). 



dos gastos correntes que, a cada 
ano, absorvem maior parcela dos 
recursos totais. Em 1966, repre­
' entavam 60% da despesa to­
t a l; em 1967, cêrca de 62 % . 

Não obstante os esforços do 
G ovêrno no sentido de reduzir 
o desequilíbrio financeiro das en­
t idades integrantes da adminis­
t ração descentra lizada, existe 
?.penas melhoria sensível em a l­
gumas, contraba lançada pela má 
e:ituação em outras, de forma que 
continuam, a exemplo de anos 
anteriores, a absorver, em gastos 

correntes e de capital, cêrca de 
50 % do dispêndio total do Te­
souro. 

P a ra a cobertura do deficit 
ncumulado a té setembro (NCrS 
1 329,8 milhões - superior em 
térmos rea is e nominais ao de 
i 966 ) , o T esouro contou com os 
seguintes recursos líquidos : do 
Banco Centra l, redução de depó­
sitos no valor de NCrS 55,6 mi­
lhões; do Banco do Brasil , absor­
ção de depósitos no montante de 
N CrS 636,8 milhões; de coloca­
ção de Letras e obrigações junto 
&a público, NCrS 748,6 milhões. 

rn&~©© IW© rn:~'TI'&l.Wl.Q 
DO RIO GRAN DE DO SUL, S . A . 

A uto rizado o funcionar por Oec. n. 0 1837 4 , d e 28 d e ogôsto 
d e 1928 - C Potent e n. 0 1262 - Mo tn z e m P Alegre RS 

I~ESL'.\10 !Hl 1\,\IA:\CJ·:TI' ti i'.H/1.1. 1:::.\\ ~IH' nt·n·t\IW l ll': l\hi7 

ATr\'0 

Em C~ha e no Bc:o do Hr~o;ll S .\ li .l~i '~'I ~ I 
Dep·•~ito à ordem do Hco. C~ntr:1l 1~;1.'\~ ~77. 11!1 
T1 tulos lJescout;Hins e Em tH~:..thnn~ 117 !:10 !f.l9,h7 
F m tH~StinH) da Cart CrCd /l. !l,ricola l~.tMMl ti" M.:IU 
A ~:êucla~ e Corrcspom.kntcs J~ ull.l .'\9•\.0~ 
flutro~ \ alôre~ a Rulizar . . . . I~ 91J !-1' 1 ~ 2'i 
Ed de l "so. hnó\·cl~ e Outro~ Bens 1!1 :!:H ~'iti.ll6 
t~e~ullado~ Pendentes . . . . . fi~~ 1~12. I ~ 
C !'In ta~ de Com['lrn~~~·ào . • Lll 9t)~ IUI.l,92 

Jh911J.1 91'17. 1!'1 

I'ASSI\'0 

Capllal e ResenJ~ 
De['IÓSlto~ .......... . 
Tihtlu~ Hcllcsco ll lói<IO~ 
Carteira Agr iCOia l n l'~~timen tn 

Estado .................. . 
A.:~ nelas e Corrcs['londcn tes .... . 
Onfen~ lfe Pag c Outro~ Crcdi t os 
Result.,dns Pendentes . 
Conlll~ 1lc Com['lcn~.IÇ5•l 

ILU I .Ull"' 
L\22ti7 J I.i1 , 1!l 

l .fi9Mfi:ll.i H 

2. J:R9~b.U 
~$.tlll2. 1 'iM.~.l 
~:'lllb t 9!HI 
1 2ti91UI)~ . .'i.'l 

1.1 1 9tltll l.l0.9l 

lli9 (IJ4 987 , 1 ~ 

Qusta••o !Onf!.~ch - Uirctur Pr~sid~nle, Rl·ntdiclo Anlunu Sam t•ar J Direhlr \ i c~- Pres i de nt e 
l'•O t·stor A zamba;a Guimard.·., Uirctor: C/uudirl Mbrrto M !>bt"rlr.- O lre \o r ,.\ntõmo , ,,,.., Olretor, 
Atdl'rico Ma.\SIJ./OUO- Dire tor, l'oralrnrl Lrmo lltretor : l'r·dro Va sconcl"l/os dt• \ raú;o Sub·Chelc .JJ 
l.:ontJbilidade ContlldPr CRC RS fl9 l"'h~ 

A MAIOR RÊDE BANCARIA GAOCHA 
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obras com cimento Ma.uá. 

CIA. NACIONAL DE CIMENTO PORTLAND 



CENTRAL TERMELETRICA DE SANTA CRUZ- EST. GUANABARA 
162. 400 kw 

ELETROBRÁS 
Incorporado à Central Elétrico de Furnas S.A. 

MONTAGEM PROJETOS 
DA COMPLEMENTARES 

EMPREZA BRASILEIRA DE ENGENHARIA S.A. 
Rio de Janeiro- Brasília - Sõo Paulo 
Belém - Salvador - Cur1tibo - Pórto Alegre 



WfiiEVOLUÇAO DOS NEGÓCIOS! 

MERCADO CAMBIAL - COTAÇOES 
DO PARALELO MAIS ESTABILIZADO 

O desenvolvimento das cota­
ções do mercado paralelo ou ne­
gro em outubro p . findo parece 
evidenciar as conseqüências de 
dois fatos. Em primeiro lugar, 
RS fôrças de oferta e procura des-

locadas do mercado manual pa­
ra o paralelo já se teria m equi­
valido ou equiparado, resultan­
do daí uma situação de '~repou­

~o" no mercado, com desenvol­
vJmento ordenado e pràticamen-

'viFRCADO DF cAMBi 
NCR$ /US $ 

l,40 

3,20 

3.00 

2,80 

NOVEMBR0 / 1967 

RIO 0( JAA(IRO 

L 
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TAXAS DE CAMBIO- OUTUBRO DE 1967 

CNCr$ US$) 

I MERCADO LI VRE MERCADO MERCADO 
MANUAL PARALELO 

DIAS 1-

I roMPAA :PAA r:.~ BANCO 00 BRAST· 1 OUTROS BANCOS 

Compra I Venda _Compra Venda 

Domingo 

2,70 2,715 2,705 2,715 2,705 2,715 3,05 3,12 

2,70 2,715 2,705 2,715 2,705 2,715 3.00 3,10 

2,70 2,715 2,705 2,715 2,705 2,7 15 3,00 3,10 

2,70 2,715 2,705 2,715 2,705 2,715 3.05 3,12 

2,70 2,715 2,705 2,715 2,705 2.715 3.05 3.12 

Sábado 
Domingo 

2,70 2,715 2,705 2,715 2,705 2,715 3.00 3,10 

10 2,70 2,715 2,705 2,715 2.705 2,715 3.00 3,10 

11 2,70 2,715 2,705 2,715 2,705 2,715 3.05 3,12 

12 2,70 2,715 2,705 2,715 2,705 2,715 3,05 3,12 

13 2,70 2,715 2,705 2,715 2,705 2,715 3.00 3.08 
14 Sábado 
15 Domingo 

16 2,70 2,715 2,705 2,715 2,705 2,715 3.03 3.10 

17 2,70 2,715 2,705 2,715 2,705 2,715 3.03 3.10 

18 2,70 2,715 2,705 2,715 2,705 2,715 3,03 3,10 

19 2,70 2,715 2,705 2,715 2,705 2,715 3,03 3.10 

20 2,70 2,715 2,705 2,715 2,705 2,715 3.03 3.10 

21 Sábado 

22 Domingo 

23 2,70 2,715 2,705 2,715 2,705 2,715 3,05 3,12 

24 2,70 2,715 2,705 2,715 2,705 2,715 3.05 3,12 

25 2,70 2,715 2,705 2,715 2,705 2,715 3,05 3,12 

26 2,70 2,715 2,705 2,715 2,705 2,715 3,05 3,12 

27 2,70 2,715 2,705 2,715 2,705 2,715 3.05 3,12 

28 Sábado 

29 D o mingo 

30 2,70 2,7 15 2.705 2,715 2,705 2,715 3,05 3,12 

31 2,70 2,715 2.705 2,715 2,705 2,715 3,05 3,12 

Méd ia 
mensal 2,70 2,715 2,705 2,715 2,705 2,715 3,03 3,11 

•• CONJUNTURA ECONóMICA 



COMÉRCIO EXTERIOR DO BRASIL 
hULHÕES OE OOÍ..ARES • 1962/1967 

1e estável das cotações. De fato, 
o mercado é um só, apenas se 
bipartiu quando as medidas de 
restrição à compra de moeda es­
trangeira foram introduzidas no 
setor cambial pela Autoridade 
Monetária, ou mais prOpriamen­
te, através de R esoluções do 
Banco Central do Brasil. Em se­
gundo lugar, o incremento da 
margem livre de divisas (de 
10% para 30% ) das exporta­
ções de café para negociação 
através dos bancos privados au­
tonzados a operar em câmbio. l.> 
repasse de tais divisas ao Banco 
do Brasil, como agente financei­
ro do Banco Central, diminuiu 
de 90% a 70%, da cambial do 
exportador. E sabido que nas ex­
portações de café são emitidas 
duas cambiais. Uma se refere à 
"quota de contribuição" (mais da 

NOYEMBR0/1967 

metade do valor da exportação 
do produto, por exemplo, numa 
saca exportada por USS 45,00, 
USS 25,00 são recolhidos pelo 
Govêrno). A outra se relaciona 
com a parte livre do exportador 
(a diferença entre os 45 e 2 5 
dólares citados), sôbre a qual in 
cide a porcentagem de 70 % do 
repasse referido. 

Com a ampliação do '·repas­
~e" nas exportações de café, con­
forme já frisamos no número de 
Outubro de CONJUNTURA ECO­

NÔMICA, operações do mercado­
negro seriam absorvidas pelo se­
tor bancário, fato que revelaria 
a tendência do valor real da taxa 
de câmbio} com a conseqüente 
supressão das medidas de con. 
t!'ôle ora vigentes no mercarlo 
manual. 

47 



É importante, pois, notar --­
corroborando as teses de que o 
''mercado paralelo" provàvel~ 

mente tem suas fôrças de oferta 
e procura em equilíbrio no pre­
~·ente momento e de que o mer­
cado bancário vem absorvendo 
parte das operações marginali­
zadas - que as cotações de 
"mercado paralelo" parecem ter 
atingido n í v e i s estabilizados, 
cujas mutações estariam, daqui 
para frente, muito mais depen­
dentes das condições gerais da 
economia, como taxa inflacioná­
ria, queda violenta no fluxo das 
disponibilidades de divisas e al­
ternativas de investimento, do 
que pràpriamente da composi­
ção dos tomadores e vendedores 
de moeda. 

De outra parte, vale ressaltar 
aspectos importantes quanto a 
tminência ou não de desvalori­
zação da taxa cambial. Como fa­
tôres em que se basearia uma 
desvalorização, poderiam ser ci­
tados: a queda excepcional das 
disponibilidades de divisas <lo 
país; necessidade de aumentar a 
exportação e a entrada líquida 
de capitais autônomos; e o in­
rremento de preços (índice de 
vreços por atacado, exclusive 
café) da ordem de 14%, de fe­
vereiro a outubro, contrària­
mente à desvalorização, há a 
certeza do Govêrno de que a me· 
dida teria repercussões extrema· 
mente negativas nas camadas po­
pulares. 

BANCO BOA VISTA S. A. 
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UMA COMPLEl'A ORGANIZAÇÃO BANCARIA 

• 
DEPOSITOS - EMPRf:STDlOS - DESCONTOS E OPERAÇOES 

DE CUffiiO EM GERAL 

• 

Só opera no Rio de Janeiro 

Capital e !Ulserva.s NCr$ 21.563.546,66 

CONJUNTURA ECONôMICA 



.. EVOLUÇÃO DOS NEGÓCIOSj 

' 
MERCADO DE TITULOS 

A tendência dos preços de 
~ções em outubro foi para a bai­
xa. A média S-N de preços de 
ações cain de 3 o/o em relação z. 
seu nível em setembro. O volu­
me dos negócios, que atingiu n 
média diária de NCrS 536 mi­
lhões, foi o menor desde julho. 
Em conjunto, êsses fatôres cons-

LIGEIRA BAIXA 

tituem normalmente um sinal de 
relativa estabilidade - as pres­
sões de venda são mais fracas 
que quando o volume de tran­
sações está estável ou em as­
censão. 

Os Fundos de Investimentos, 
do Decreto-lei 157, inverteram 

OBRIGAÇÕES -R-EA-J-US-T+-ÁV_E_IS+D-0--+-TEISIRIOI J+·ll 

le,oo L...__ ~CJIIE~o~llRo 
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grandes somas até o fim de ou­
tubro. conforme os regulamentos 
em vigor, dando assim um pou­
co de firmeza ao mercado. To­
javia, o Banco Central tornou ~ 
regulamentação mais liberal, re­
movendo a limitação dos inves­
timentos de tais fundos nas Bôl-
5as, desde que as ações adquiri­
das tenham sido registradas e au­
torizadas como de sociedades de 
capital aberto pelo Banco Cen-

50 

trai. Atualmente, 1 7 emissões es­
tão registradas, das quais sõmen­
ce seis podem ser consideradas de 
fácil negociação nas Bôlsas: Ar­
tex, Manufatura de Brinquedos 
Estréia, Mesbla, Duratex, Aços 
Vil/ares e Cia. Carioca Industrial. 
E provável que dentro em breve 
outras emissões negociáveis se­
jam registradas. O registro. que 
permite a compra de ações na 
Bôlsa, pode tornar-se importao-

CONJUNTURA ECONOMICA 



te fator de estabilização das co­
tações. 

O mercado tem oscilado ao sa­
bor de boatos insistentes acêrca 
áe desvalorização do cruzeiro, 
restrição de crédito e elevação 
das taxas de juros, fatôres que se 
podem considerar prejudiciais a 
uma recuperação imediata. T o-

Gavia, o interêsse crescente das 
instituições pelo mercado e o 
fato de que as ações de algumas 
das principais sociedades anôni­
mas brasileiras, em têrmos de 
c::-escimento de lucros, estão sen­
do negociadas nas Bôlsas a pre­
ços baixos continuam a atrair os 
jnvestidores a longo prazo. 

Telegramas diretos para 
o mundo inteiro 

114 HAIDOJHIÁS 

I L7&Uf52·&ooo Você p de ditJr u \dlegrama pelo tel • 
fone ou. se preferi~. um mensJgeiro irJ 
imedlutamenle busc<~-lo 

I 

~ ----------------------------~ 
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BAN CO DE SAO PAULO S / A 

O MAIS ANTIGO ESTABELECIMENTO DE CRÉDITO PAULISTA 

Fundado em 1889 

Capital 

Augusta 
Aurora 
Avenida Paulista 
Belimzinho 
Brás 
Brigadeiro Luís Antônio 
Cambuci 
Consolação 
Dom José 
Dom José Gaspar 
Florêncio de A breu 

Altinópolis 
Americang 
Amparo 
Araçatuba 
Araraquara 
Barretos 
Batatais 
Bauru 
Campinas 
Catanduva 
Cedral 
Colina 
Dois Córregos 
Dracena 
Franca 
Garça 
Getulina 
Guira 
Guarulhos 
Ibitinga 

Apucarana 
Arapongas 
Jacan?!zinho 
Londrina 

Sede: Rua 15 de Novembro, 347 

NCrS 12.000.000.00; Re~;ervas 

MATRIZ: SÃO PAULO 

AGENCIAS: 

NA CIDADE DE SÃO PAULO 

lpiranga 
Itaim 
Jardim América 
Lapa 
Liberdade 
Merechal Deodoro 
Marquês de Paranagu!i. 
Mercado 
Moóca 
Paraíso 
Penh<o 

NO ESTADO DE SÃO PAULO 

Itapeva 
ltápolis 
ltapuí 
Itararé 
Jtuverava 
]ales 
jardinópolis 
jundiaí 
Leme 
Limeira 
Marília 
Mogi das Cruzes 
Nova Granada 
Orlandia 
Osasco 
Osvaldo Cruz 
Patrocínio Paulista 
Pederneiras 
Pindorama 
Piracicaba 

NO ESTADO DA GUANABARA 

Rio de Janeiro 

NO ESTADO DO PARANÁ 

Maringá 
Paranaguá 
Parana,ai 

NCrS 15.250.584.22 

Pinheiros 
Rubino de Oliveira 
Santana 
Santo Amaro 
São João 
São Luís 
Saúde 
Tatuapé 
Vila Mariana 
Vila Prudente 

Pirassununga 
Pompéia 
Presidente Prudente 
Ribeirão Prêto 
Santo André 
Santos 
São Bernardo do Campo 
São Caetano do Sul 
São Carlos 
São João d'a Boa Vista 
São Joaquim da Barra 
São José da Bela Vi"ta 
São José do Rio Prêto 
Saudade (Rib. Prêto) 
Sertãozit1ho 
Sorocaba 
Taubaté 
Valparaiso 
Vargem Grande do Sul 
Vila Tibério (Rib. Prêto ) 



WfijfiEVOLUÇAO DOS NEGÓCIOS! 

MERCADO DE EMPREGOS -
FIRME COM CAUTELA 

Continua a firmar-se a pro­
cura de pessoal nas emprêsas 
paulistas, vista através dos anún­
cios publicados na imprensa 
(GRÁFICO 1). D e um ponto bai­
xo, no primeiro trimestre, cres­
ceu constantemente a oferta de 
empregos, não havendo, no mo­
mento, indicação de que ela per­
maneça estacionária. Ainda fal­
ta muito para que se alcance a 
situação do início do ano pas­
sado, quando se ultrapassaram 
todos os níveis anteriores, o que 
mdica grande cautela de parte 
das firmas, relativamente aos seus 
quadros de pessoal. As duas cri­
ses pós-revolucionárias (meados 
de 1965 e fins de 1966- iní­
cio de 1967), juntamente com 
a forte redução do lucro em mui­
tas emprêsas ou verificação de 
prejuízos em outras, fizeram com 
que os esforços de racionaliza-

NOVEMBR0/ 1967 

OFERTA DE EMPREGOS 

cão na administração de pessoal 
fóssem envidados com entusias­
mo bastante maior do que em 
anos precedentes. Muitas firmas 
têm hoje quadros bem menores 
em relação à sua produção do 
que antes de 1964/ 65 e, em­
bora a produt:ividade média da 
mão-de-obra direta esteja ainda 
a baixo da de países mais indus­
tr ializados, a mão-de-obra indi-
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reta decresce continuamente, 
o que importa em razoável au­
mento da produtividade global. 

Acresce que as emprêsas pa­
recem estar procurando traba­
lhar abaixo do nível de enco­
mendas recebidas, sem dúvida 
para evitar um excessivo aumen­
to da produção, com receio de 
nma eventual queda das ven­
das, de danosos efeitos sôbre os 
estoques. Tal efeito contribuirá 
para manter estável a economia, 
sem interferir na tendência de 
lento acréscimo, verificada a lon­
go prazo. Por outro lado, essa 
estabilidade talvez venha a atrair 
novos investimentos, com as suas 
conseqüências favoráveis sôbre o 
nível da atividade econômica 
global. 

A procura de pessoal burocrá­
tico (GRÁFICO n), que acompa­
nha o ritmo geral, é pequena, não 
havendo sinais de que se chegue 

OFERTA DE EWI'REGOS EM ESCRITORIOS 
1966/1967 
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ç~.ifltom 

OFERTA DE EMPREGOS NA PRODIJÇI\0 
1366/1367 

OFERTA DE EMPREGOS TÉCNICOS 

a oferecer grande número de va~ 
gas. No setor de produção indus­
trial, o crescimento é mais rápi~ 
do, conquanto esteja ainda bai­
xo o nível geral. Em grande par­
te isso se deve a que vagas na 
produção são mais comumente 
preenchidas - em época de dis­
ponibilidade de mão-de-obra -
às portas das fábricas, do que 
por anúncios. Uma vez empre~ 
gada a mão-de-obra qualificada, 

CONJUNTURA ECONôMICA 



utmo r 

OFERTA DE EMPREGOS EM VEMJAS 

!:Obe ràpidamente o número de 
vagas oferecidas por anúncios, 
~em que isso implique em igual 
aumento de vagas. 

Ainda é relativamente baixa 
a oferta de pessoal em cargos téc-

NOVEMBR0/1967 

nicos (GRÁFICO IV) , situação que 
r.ão abre perspectivas favoráveis 
para o futuro. Seria de desejat 
que as emprêsas desenvolvessem 
maiores esforços nos setores téc­
nicos, de racionalização e proje­
tos, o que implica, a longv prazo, 
em substancial aumento da pro­
dutividade. Por outro la ... to, de­
pois de longo período de apa~ia 
no setor de vendas, parcc:! haver 
hoje nova animação ( CRÁFICO 

v ) , em parte causada pela pro­
ximidade do fim de ano. que se-n­
pre significou aumento na cff"rtrt 
de empregos no setor. O nívf I 
que agora se atingiu é bem su­
perior ao máximo anteriormente 
registrado. 

AIR FRANCE ... 

1• e R S 
que vem ao seu alcance . 

.. 'PARIS, e~cr" 01 europ .-e 
cora; da~ ae11tada AorFr01oce, 
e. •• oe~· ... o.vnto;_,~.aG~•~~~~• 
f'll • :nas ,. .. ,a, - N<arOI., ~.,... opgrtu~i ­

dade de a:gun' dta~ ~a ~wa O. ~.•er 
~"capital ela França. 

NloNtite em ,.,ror~No· - e, aW. hoje 
mesmo.•Obreesr.,c:ldldel ... ll1eole­
r~tee a A.r Fran;;e para s..a prn .. ma 
~ a F• , ou a Europ• - seu 
A :;., V ge.,.lhllll!.'<l ~'as ....... 
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A Fábrica de Estruturas Metálicas 
da Companhia Siderúrgica 

Nacional produziu e montou a 
estrutura do Edifício Avenida 

Central, no Rio, a mais 
alta da América do Sul. 

Que é que você tem para construir? 

s~J' çval fõr 
"-sr·ucir i f~bl -~ ~ E- ·· 

Mas r .l elahu~ r~··,. o p· 
bler-a du r !·.•u•J. E 1 I'S'~ 
rsan z1da e p·~rl'!~a ~a·a ç'O 

Jtla r. de!al~ar 'a !r' ~~- e ,. -~~· 
qua ~u•r ''IY.I t!e r,•r,.•.·a -e 
hea Traga o stJ ~· e~a e 
co~•rrse com ~os1 ~ e ~ -~. · 
eproJ&!•stasEresc 
com muto prut• 

FEM 
fb~IC I DliSIItlllllft iS W!lll!CIS 
an n"alrrrede llale 13-e u1ar 



MiWEVOLUÇAO DOS NEGÓCIOS! 

PREÇOS­
FAVORAVEL O COMPORTAMENTO 

Em outubro último, o custo 
da vida na Guanabara acusou o 
t..umento de 1,1 o/o, contra. 
1,6% no mesmo mês de 1966. 
Nos 10 primeiros meses do exer­
cício, a elevação foi de 22,6% , 
comparativamente aos 37,4o/o 
de igual período de 1966. Tam­
bém os preços por atacado mos­
traram acréscimos bem inferio­
Ies aos do ano anterior: enquan­
to até outubro de 1966 foi de 
36,0%, nos últimos 10 meses 
alcançou 19,0o/o, isto é, quase 
n metade daquela cifra. Em ou­
tubro os preços por atacado su­
biram 2,2% em cotejo com os 
2,5% no mesmo mês de 1966. 
Espera-se que até o fim do ano 
a elevação, tanto do custo da vi­
da como dos preços por atacado, 
não ultrapasse os 2 5 ~d. Êste re­
~ultado, que só não foi obtido nos 
3 últimos anos, em v irtude da 
<.:orreção da política de conten-

N OV EM BR0/1 967 

<,ào artificial dos preços adota­
da por longos anos e da expansão 
dos meios de pagamento ocorri­
da em 1965, é fruto da polít ica 
n1onetária e da cobertura do de­
ficit orçamentário com recursos 
não inflacionários· 

D os 7 agregados que com­
põem o custo da vida na Guana­
bara, o que maior a umento apre­
~entou em outubro foi o de ves­
tuário, com 2,2 o/o. Entretanto, a 
habitação, com 1,4o/o, teve mais 
influência no global em f~se de 
seu maior pêso. Foi porém a ali­
mentação, com 1,2o/o, que maior 
pressão exerceu sôbre o custo da 
vida, dada a grande percentagem 
com que participa do índice total. 
Neste item os incrementos mais 
&ignificativos foram os dos ovos 
( 8,1 l1ó ) e carnes frescas .. 
\ 6,3 t?ó ) , contrabalançados em 
parte pela redução nas frutas 
(3,3~;, ), vegetais frescos 
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(3,0%) etc. Os outros agregados 
tiveram acréscimos inferiores à 
:média, sendo de notar que os 
serviços públicos ficaram inalte­
rados durante todo o decorrer do 
Inês. Nos 10 primeiros meses do 
ano, o grupo habitação apresen-
1 ou acréscimo bem superior ao 
dos demais ( 40,9% ), principal­
mente por causa da correção 
paulatina da política de congela­
mento mantida por mais de 20 
['nos. Por outro lado, o item ali-
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mentação tem sido o único res­
ponsável por êste resultado bem 
melhor que o de 1966, pois 
acusou sOmente 13,4 % de au­
mento nestes 1 O meses, enquanto 
os restantes itens e.presentaram 
acréscimos superiores ao do índi­
ce global. Deve-se isto às boas sa­
fras obtidas no ano em curso. 

Se excluirmos o café dos pre­
ços por atacado, teremos dados 
a inda melhores do que os acima 
t eferidos. No mês em análise, o 
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:ncremento foi de 2,1 o/o, em con­
fronto com os 2,7o/o de igual 
mês de 1966. Nos 10 últimos 
meses, temos 18,6o/o contra 
40.0% em idêntido período do 
ano p. findo. A influência das 
boas safras aludidas se nota 
igualmente em relação aos pre­
ços por atacado. Os produtos 
ngrícolas e os gêneros alimentí­
ctos nesta dezena de meses fo­
ram os agregados que menor ele­
vação mostraram - ambos com 
16,601'o. Esta tendência é obser­
vada pelas matérias-primas, que 
acusaram 1 7,5 Qt'o de acréscimo. 

NOVEMBR0 / 1967 

Os produtos industriais, porém. 
foram os que pressionaram o ín­
dice geral para cima, com 21,0o/o 
de incremento. Neste final de 
ano, a tendência se inverteu, em 
parte porque já alcançamos o pe­
ríodo de entressafra para a maio­
tJa dos produtos agropecuários. 
No mês de outubro, os produtos 
industriais foram o grupo que 
sofreu aume.:lto menor que o glo­
bal, 1,2 o/o . As matérias-primas 
( 3,3% ) . os produtos agrícolas 
( 3,2% ) e os gêneros alimentí­
cios (2,8o/o) tiveram acréscimos 
maiores que o índice total. 
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Quando um funcionário 
do Banco da Lavoura 

de Minas Gerais 
demonstra excelentes condições 

para ser gerente, 
nós o afastamos imediatamente. 

y_ nào c de nossos fun-
gino o valor cionórios se 

~-~~ ~=~-aquela plaqui- ter alrós de 
nha que d17 uma dessas 

"G~~~~~~m en'o otr':lS dela Êle pOSSO 50 diOS DQUi.DpleOde!Jdo Mos antes, êl:sl~~~in~:spos· 
sem antes aprender multO bem D não dilel apenas nõo. niio. não ... ser aqueles 50 dias no nosso 

uml~ c~~sd~ {;~~ ~-l,o1~d:~~:~;~~~:~tie :n~~nu/;~~ ;:~~~ic~~ Formocõo de Gerentes, o único no 

o gerente, esperando ouvir dele uma solução V. tombem vai achar 1usto que se1omos rigo· 
po~a o seu problema. rosas assim, no dia em que fõr falar com o ge-

E poro isso que existe a nossa Escola de Ad rente e não encontrar um ex-caixa, ex-escnturo· 
ministração Boncório Clemente de Faria. ··ia, ex-orquiv1sto. 

Aliás, costumamos d1zer que ela nõo f01 ma E encontrar sOmente aquilo que v. esperava 
apenas gerentes, mas conselheiros de negoc1os. um gerente em quem v. pode confiar. 

Nós achamos muito justo que um bom nUmero Pois nõo vai ficar só dizendo não, não, não .. 



Mfi EVOLUÇAO DOS NEGÓCIOSj 

EMISSÕES DE CAPITAL 

EM NIVEL ELEVADO 

Pela terceira vez êste ano 
<·. emissões de capital das socie­
dades anônimas atingiram nível 
superior a 1 bilhão de cruzei­
ros novos, cifra nunca alcançada 
dé abril último, quando ocorreu 
I.·ela primeira vez recorde tão sig­
flificativo. Contribuíram substan­
cialmente para êsses resultados 
não só as correções monetárias 
c: o ativo. como as subscrições em 
dinheiro, que se encontram anor­
nalmente elevadas. De janeiro a 
setembro de 1967 já contamos 
1 ~CrS 7.477,6 milhões em emis­
sões de capital, ou seja, mais 
70,9°C em relação às de igual 
periodo de 1966, que ficaram em 
NCrS 4.375,3 milhões (ver QUA­

DRO III ). Note-se que o aumen­
!._o médio dos preços por ataca­
do de um para o outro período 
foi de 26,100. 

NOVEMBRO 1967 

Em setembro p. passado as 
emissões de capital somaram 
NCrS 1.004,2 milhões, contra 
NCrS 901,5 milhões e NCrS 
656,2 milhões em agôsto dêste 
<:: no e em setembro de 1966, res­
l-'ectivamente. Os dois tipos de 
;.,créscimos de capital acima cita­
dos são responsáveis por 83,4crO 
do montante global (ver QUA­

lJRO 1). Se subtrairmos do total 
das emissões as reavaliações de 
~.tivo, que são simples incremen­
tos nominais de capital, teremos, 
l'm setembro, 507,1 milhões de 
c.ruzeiros novos, em cotejo com 
a mêdia mensal dos últimos 12 
r.1eses de 350,1 milhões. 

As correções monetárias do 
iltivo montaram a NCrS 497,1 
milhões, enquanto em agôsto de 
1967 e setembro de 1966 totali-
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I - EMJSSÓES DE CAPITAL - SETEMBRO 

(Em NCr$ I 000) 

AUMENTO DE CAPITAL MEDIANTE: 

UNIDADES TOTAL NOVAS 

FEDERADAS GERAL SOCIE-
DADES Total I Sob'O,içio l lnwpo"çio I ln<O'Po"çio I Romliaçio I Outras 

em dinheiro de reservas de C/ C de at ivo operações 

---------
Alagoas 101,0 1,0 100,0 100,0 
Amazonas 376,4 376,4 83,2 63,3 229,9 
Bahia 39 453,2 82,0 39 371,2 2088 1,1 2 464,1 208,6 15 5""5,2 252,2 
Ceará 9 282,1 285,0 8457,1 6348,1 I 402,4 706,6 
Distrito Federal 808,3 444,0 364,3 250,0 114,3 
Espírito Santo 1042,9 100,0 1942,9 950,0 146,5 846,4 
Goiás 4 917,6 110,0 4 807,6 I 500,0 418,9 142,1 2 746,6 
Guanabara 122 687,9 3 825,0 118 862,9 24 592,7 37 293,7 5 822,7 50 478,8 675,0 
Mato Grosso 8 559,4 3 615,0 4 944,4 2 599,3 25,0 1949,3 370,8 
Minas Gerais 2 846,5 553,6 2 292,9 26,0 120,0 80,0 2 066,9 
Paraíba 5006,4 521,0 4 485,4 3 778,4 358,5 348,5 
Paraná 13 966,1 4 895,0 9071,1 1414,2 905,9 485,0 5 977,6 288,4 
Pefnambuco 27 854,4 345,0 27 509,4 12 267,1 1464,0 662,;2 13 058,6 57,5 
Rio de Janeiro . 5 847,1 5 847,1 1400,0 843,1 13,6 3009,1 581,3 
R. G. do Norte 3143,8 1,0 3 142.8 1914,7 323,3 91'\4,8 
R. G. do Sul 17472,1 2 400,0 15072,1 5 900,0 2 105,6 407,0 6 659,5 
Santa Catarina 8 109,2 50,0 8 059,2 975,5 764,5 6319,2 
Silo Paulo . 731 129,5 9 762,1 72 1 367,4 255069,3 36 034,0 12 043,0 386 002,9 32 218,2 
Sergipe 636,0 636,0 115,0 384,6 136,4 

TOTAL 1 004 239,9 27 529,7 976 710,2 340 164.6 85 117,4 19864,2 497 120,6 34 443,4 

FONTE: Di ri rios Oficiais. 



UNIDADES 

FEDERADAS 

Alagoa! 
Amazonas. 
Bahia .. 
Ceará 
Distrito Federal 
Espírito Santo 
Goiás 
Guanabara 
Mato Gros5o 
Minas Gerais 
Paraíba 
Paraná 
Pernambuco . .. 
Rio de Janeiro 
R. G. do Norte . 
R. G. do Sul . 
S<~nta Catarina 
São Paulo 
Sf'>rgipe . 

TOTAL 

BANCOS E SEGUROS 

11 - EMISSÕES DE CAPITAL - SETEMBRO DE 1967 

( NCr$ 1 000) 

RAMOS DE ATIVIDADE 

IMOBILIÁRIO SERVIÇOS P!rBLICOS DIVERSOS 

Novas I Au';;ento Nov.as \ Au~:nto \ N ov"as ' Aur;;;nto No.,as I Aur;;ento Novas I Aw;;ento Novas I Aur;;ento 
emprêsas cap~tal empresas capita l I empresas capital emprêsas cap7tal emprêsas cap~tal emprêsas cap~tal 

'-----~--~--~---'---~---
1,0 100,0 

33,0 193,4 150,0 
6 350,0 1069,5 300,0 50,0 30 798,7 30,0 2,0 853,0 

2 18,3 360.0 508,0 427 ,0 2 730,8 35,0 5 000,0 3,0 
45 ,0 114 ,3 50,0 10,0 389,0 200,0 

900,0 225,0 817,9 100,0 
2 500,0 722,6 110,0 1444,0 141,0 
8 792 ,0 420,0 130.0 l 9 20,0 3 615,0 JOO 869,9 1 250,0 80,0 5 61 1,0 

508 ,0 260,0 990,0 3 355,0 3 446,4 
147,0 500,0 2 029,7 41 ,6 116,2 12,0 

2 880,0 511 ,0 1 142,0 10,0 463,4 
650.0 3 654,4 5.0 65,2 4 040,0 4 031 ,5 200,0 l 320,0 

3 838,0 262.0 4 140,0 691 ,6 82,0 16 988,3 1,0 1 851,5 
95,0 67,9 30 ,0 4 813,6 310,0 530,6 

539,0 2603,8 1,0 
6 710,0 1542,0 2 200,0 4 878,4 243,6 200,0 1698,1 

50,0 118,'J 127,0 2163,2 5 651,0 
16655,6 1 500.0 14 004,8 4 060,0 1616,6 208972,0 230.0 460 135,6 2 355,5 21 599,4 

626,0 10,0 

!H938,9 2 8U7.0 27 305,5 -1 195,0 3119 1,8 IJ..J l l ,ú 385 103,2 336,& 4 73 706,-l (J 79!:1,5 37964,-1 

FONTE; Diários Oficiais. 



experiência 

Experiência ... eficiência . .. segu­
rança. Tudo que um grande Banco lhe 
pJssa of~re:::er. vocé encont ra nos ser ­
\ iças do Banco Irmãos Guimarães S A. 
Nosso pessoal e tre1" ::~do p3ra dar-lhe 

\' • :-nento de a~igo para amigo 
O o para ano. o numero de nossos 

;;:~=: il:!rJtes só faz aumenta r cada vez 
Pe·g~nte a um de nossos cll en­
G e acha de nossos serviços 

ep venh3 ver-nos. Ver a por que. ha 
•""'>. nós hzemos bons amigos 

t;) s s<2rviços! 

BANCO IRMÃOS 
GUIMARÃES S. A. 

•• 

Capital • Reurvcu : 
mais de NCrS 22.000.000,00 

zaram NCrS 343,3 milhões e 
NCrS 395,5 milhões, respectiva­
mente. ~ste tipo de elevação de 
capital apresentou em abril sua 
maior quantia (NCrS 1.317,4 
milhões), caindo em seguida pa­
I a pouco menos da metade, mas 
permanecendo ainda acima da 
correspondente média mensal 
üos 12 meses anteriores. Aguar­
ria-se, entretanto, queda para os 
próximos meses. pois as reava­
liações a serem realizadas pelas 
r.ociedades de economia mista. 
de acôrdo com o Decreto-lei 62 
66, já o foram em sua maioria. 

As subscrições em dinheiro 
Lambém se encontram a1tas. Os 
estímulos criados pelos Decre.:o 
tus-leis 157 e 238 / 67 parecem 
apresentar seus efeitos. No mês 
em análise tais subscrições acusa­
ram 340,2 milhões de cruzeiros 
novos, contra 439,9 milhões em 
agôsto de 1967 e 154,5 milhões 
em setembro de 1966. As incor­
vorações de reservas próprias e 
de acionistas, estas mantidas até 
(:ntão em conta corrente, atingi­
ram NCrS 105,0 milhões, em 
comparação com os NCrS 87,6 
milhões de agôsto de 1967 e os 
NCrS 82,8 milhões de setembro 
de 1966. As outras operações, 
consideradas como tal as incor­
porações de emprêsas de outro 
upo que não sociedade anônima, 
as incorporações de bens etc., 

CONJUNTURA ECONôMICA 



111 - EMISSÕES DE CAPITAL JANEIRO A SETEMBRO DE 1967 
{Em NCr$ 1 000) 

UNIDADES FEDERADAS I TOTAL FUNDAÇÕES AUMENTO 

----
Bahia . 183 108,6 18 182.7 164925,9 

Distrit<> Federal . 41.2 863,8 100 564,0 312 299,8 

Guanabara 2 558 8 \l,S 105 984,9 2 452 827,9 

Minh Ge ra is . . .t97167,J 5 b.25,8 491641,5 

Paraná 165 91 6,4 14 376,0 151540,4 

Pernambuco 11 7 540,2 1 910,4 115 629,8 

R. G . do Sul 2-19 135,0 17 74.2,0 231393,0 

Sant11 Cat!l rina 5.209-1,6 77 5,9 51318,7 

São P .1u lo . 2944 6.2 1.8 66 69 1,8 2 877 930,0 

Outros 296.200,0 43 315 ,7 252 884,3 

TOTAL 7 4 77 560,5 

FOI'TE DiEirios Oficia•s 

apresentaram 34,4 milhões de 
cruzeiros novos, valor 2,5 vêzes 
a média mensal do período com­
preendido entre setembro de 
1966 e agôsto dêste ano, que foi 
de 13,7 milhões. Estas opera­
cOes costumam oscilar com gran­
de afastamento da média, porém 
não é comum o aqui apresenta­
do. Fundaram-se em setembro 
97 sociedades anônimas com o 
capital de NCr$ 27,5 milhões, 
ao mesmo tempo em que 810 
outras elevaram seus capitais em 
NCrS 976,7 milhões. Duas so­
ciedades anônimas foram autori­
zadas a emitir debêntures, isto 
é, títulos de dívida a prazo e ju­
IOS fixos, no montante de NCrS 
1.8 milhão. 

NOVEMBR0/1967 

375 169,2 7 102 391,3 

As emissões em estudo ti­
veram a seguinte composição: 
49,5 o/o provieram das reavalia­
ções de ativo; 33,9 o/o das subs­
crições em dinheiro; 1 O,So/o das 
jncorporações de reservas; 3,4o/o 
das outras operações; e os res­
wntes 2,7 % das novas socieda­
des. No que tange aos ramos de 
i:.ttividade, os serviços públicos 
foram o item que mais contribuiu 
para as emissões de setembro, 
com 47,2o/o ; a indústria vem em 
2 ° lugar, com 39,7°d; os bancos 
e securitários com 4,9~d ocupa­
rdm o 3.0 lugar, seguidos de di­
versos pequenos ramos com 
4 ,4°o, do comércio com 3,0o/o, 
e do imobiliário com o resíduo de 
0,8°á. 
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Uma residência 
ou um edifício 
de 34 andares 
merecem o 
mesmo cuidado. 

Exagêro? 

FRANKI 
t u ndações • mfra- estrulu r as 

O ed1f1C10 e o "Aven1da Centrar·. na Avenida R1o Branco 
(GB) e se eraue sobre 172 perf1s metal,cos de 18.60 m pa­
a caroa ate 25 t e 95 tubu óes com carn1sas de aço para 
ar a ate 1.250 L A res1dénc1a fo1 constrwda na Rua I!IQUI · 

r a. 125 (GB) sobre 23 estacas de 350 mm com 11,85 m de 
ompnmento med1o para carga ate 50 t. Mas o nome que 

subscreve ambas as fundaçóes e o mesmo: Franki. E ares­
r nsabli1dade com que essas fundaçóes foram estudadas, 
ca!cu'adas e e(ecutadas e lambem a mesma. Para Frank1. 
lant · az Que a obra SeJa um arranha-ceu. uma ponte. uma 
efmar1a. uma res10enC1a e !>empre 1gual o cumado com que 

t. 1uda e real1t<1 a melhor snluçào tecn1ca e econbmJca para 
oiS funoaçoes. 

E stacas F ranki Ltda. Mat"z Av. Rto Sr.nco, 311 ~ 10.• •~d 
te 22~ 7630 e 52-6659 - Roo de Janeoro. Sucursal Rua Marqull clt 
Uu. 266 ~ 5. and. - te! 36~3790 - SJo Paulo. F t!oaos POrto Alegre, 
CuNoba, Beto Hortzonte, Brasololl, Sal~ador c Recofe. Agen1e1 em V•tóroa, 
B~ltm, Go•An•a e Juoz de F ore 



WMEVOLUÇAO oos NEGóctosl 

INSOLVÊNCIAS­
CONTINUA MELHORANDO 

Graças ao vagaroso cresci­
mento dos compromissos venci­
dos e à reanimação dos negóJ 
cios em numerosos setores, os de­
vedores por papéis comerciais 
puderam, nas principais praças, 
atender em outubro as suas obri­
gações financeiras em melhor es­
cala do que no mês anterior. Os 
resultados ainda incompletos in­
clicam que o protesto de títulos 
~e situou quase 5 o-t, abaixo do 
nivel de setembro. O número de 
falências e concordatas por en­
quanto noticiadas como tendo si­
do requeridas em outubro tão 
pouco alcançou a quantidade 
correspondente do mês anterior. 

Esta melhoria já se faz sen­
tir há algum tempo. Na Guana­
bara continuou a declinar em se­
tembro a falta de pagamento de 
t1tulos. Deixaram de ser liquida-

NOVEMBRO/ 1967 

das então 2,9 mil promissórias e 
duplicatas no valor de NCrS 1,5 
milhão, contra 3,3 mil por NCr 
1.9 milhão em agôsto. Em São 
Paulo a situação permaneceu 
pràticamente estacionária. Os 
responsáveis não atenderam o 
j_)agamento de 11 ,9 mil papéis 
perfazendo NCrS 5,9 milhões em 
comparação com 11,8 mil no to­
tal de NCr$ 5,3 milhões no mês 
anterior. A incidência de falên­
cias e concordatas melhorou, en­
tretanto. Deram entrada na jus­
tiça 141 processos falimentares, 
contra 220 no mês anterior. No 
Rio de janeiro foi pedida a in­
solvência de 48 firmas (igual 
número em agôsto). 

TENDENCIA :FAVORÁVEL NA 
GUANABARA 

Conforme já adiantamos 
(ver ''Conjuntura Econômica" de 
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outubro último), em agôsto de­
ram entrada na justiça 48 reque­
rimentos de insolvência no Rio 
de Janeiro e 220 em São Paulo. 
Na primeira praça trata-se de 44 
falências e 4 concordatas e na se­
gunda de 203 e 17 respectiva­
mente (ver QUADRO I). Às falên­
cias continua a corresponder ele­
vada parcelei dos insucessos 
(quase 90% no mês analisado). 
Segundo indica, todavia o GRÁ­

FICO, a incidência máxima de 
insolvências na presente fase 
evolutiva foi ultrapassada em 
ambas as cidades pesquisadas. O 
período março/ abril se mostrou 
o mais desfavorável para a Gua-

nabara e maio/ junho para São 
Paulo. Cumpre ainda chamar a 
atenção para o contraste com o 
ano anterior. Em 1966 o núme­
ro de falências e concordatas so­
licitadas, segundo se verifica no 
GRÁFICO, seguiu até agôsto um 
curso em ascensão constante. 

O nosso conhecimento das 
variações sazonais do protesto 
de títulos e dos coeficientes de 
vulnerabilidade ou de insolvên­
cia efetiva permite estimar os re­
sultados prováveis até o fim do 
corrente ano. À base das obser­
vações feitas até agôsto, deverão 
ser levados a protesto no Rio de 

I- FALÊNCIAS E CONCORDATAS NO RIO DE JANEIRO E EM SÃO PAULO 

AGÕSTO DE 1967 

PRAÇA E PERÍODO 

RIO DE JANErRO: 

Agósto de 1967 

Jan eiro a agôsto de 1967 

Janeiro a agÕ11to de 1966 

SÃO PAULO: 

.Agôsto de 1967 

Janeiro a agôsto de 1967 

Janeiro a agôsto de 1966 

FONTE: Cartórios. 

•• 

FAL'ltNCIAS 

Requ~ I Dme· I Deno­
ridas tadas gada9 

44 10 

351 69 89 

235 42 49 

203 31 

I 603 228 

992 134 

CONCORDATAS 

Reque- 1 Defe- I Dene­
ridas ridas [ gadas 

54 49 30 

70 54 17 

17 14 

185 182 

175 123 

CONfUNTURA ECONôMICA 
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NUMERO DE FALENCIAS E CONCORDATAS REQUERIDAS 
6 00 .------.-----, 

JAN 
e 

FEV 
JUL .ao 

Janeiro em 1967 cêrca de 47 
mil títulos, o que implica na fal­
ta de liquidação de 3,8 mil pro­
T:'lissórias e duplicatas em cada 
um dos 4 mêses restantes. em 
média. contra 4 mil até agôsto. 
1;: de prever ainda que seja pe­
dida mensalmente a falência ou 
concordata de 42 firmas (média 
nos 8 meses transatos: 51). Pa­
ra São Paulo uma projeção se­
nwJhante deixa antever o pro­
testo de 16 mil títulos (média 
.:mterior: 14 mil) e o início de 
248 processos falimentares ao 
mis. de setembro a dezembro 
( 224 até agõsto). 

NOVEMBR0/1967 

J~L 
AGO 

MELHOR LIQUIOEZ EM ALGUNS 
RAMOS 

Durante o ano em curso di­
minuiu tanto a quantidade como 
o montante global de promissó­
rias e duplicatas de valor unitá­
no elevado não pagas pelos res­
ponsáveis. Ao mesmo tempo au­
mentou o número e o total dos 
papéis protestados, que haviam 
ddo emitidos por quantias mo­
deradas (ver QUADRO li). Le­
vando ainda em conta o índice 
Ce solvência pouco satisfatório 
IJOS mêses transatos, é de con­
cluir que os estabelecimentos de 
crédito não mostraram última-
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DÉCIMO S '/, SOBRE O 

VALOR DA MERCADORIA I 

f o que aulgró guordó-la com 
tõdaoaeguronçadentrodoa 
mPÍI modernottécnicos de or-

• Sôbre o mercodoria depo. 
titodo poderó "'emitido 
um''worront"queéaceito 
pelos &oncoa e por Com­
ponlliol de lrwutimento • 
Fino!lciomento. 

e Os aerviços GRUMEY ;,.. 
duem: tron~bordo, corgo, 
deacorgo, lranoporte de 
qualquer merçgdorio e co­
locoçCio de maquinário pe­
oodo em "'o' bosu. Os 
te~ lõe.depilocertilocado 
1m1tidos polo nono bCI· 
lanço IÕO aceito• em qual­
quer pente. 

• Os 1erviços GRUMEY dis­
põem de um Pôsto de .. ,. 
viço poro lubrilicoçõo em 
qualquer tipo de niculo 

mente excessiva liberalidade na 
concessão de financiamentos 
'ultosos. Segundo indica o QUA­

DRO UI, em ambas as praças 

consideradas os particulares e 
os devedores do setor de bens de 
consumo conseguiram nos meses 
transcorridos atender os com­
promissos de vulto, de maneira 
a provocar um decréscimo de 
NCrS 1,4 milhão de prejuízos 
sofridos pelos credores. A melho­
ria total neste particular, atri­
buível a todos os devedores em 
conjwlto, importou em NCrS 2 
milhões, dos quais NCrS 1,9 mi­
lhão a São Paulo e NCrS 0 ,1 mi­
lhão ao Rio de Janeiro. Os resul­
tados acima bem ilustram a im­
po rtância predominante dos 
compromissos assumidos por 
pessoas físicas e pelos produto­
I es, respectivamente distribuido­
res de artigos de consumo, mor­
;nente os com sede na capital 
paulista. É de notar ainda que 
entre 1966 e 1967 (8 mêses em 
cada ano) a importância média 
de um título de valor unitário 
alto levado a protesto aumentou 
na Guanabara de NCrS 9 mil 

11 - PROTESTO DE TíTULOS SEGUNDO O VALOR UNITARIO 
JANEIRO A AGOSTO - 1966 67 

(NCrS milhares) 

PRAÇA E VALOR INDIVIDUAL 

RIO DE JANEIRO: 

Títulos de valor moderado 

elevado 

SÃO PAULO: 

Títulos de valor moderado 

elevado 

FONTE DOS DADOS ORIGINAIS: Cartórios 

1967 

14 56J 

4 121 

48 239 

8 059 

1966 

8 569 

4 271 

27822 

9917 
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111 TfTULOS VULTOSOS PROTESTADOS NO RIO DE JANE IRO E EM SÃO PAULO 

SEGUNDO A CATEGORIA DOS DEVEDORES 

JANE IRO A AGOSTO - 1966 67 

(Volóres em milhoreli de NCrS) 

RIO DE JANElRO SÃO PAULO 

DEVEDORES 

_I 
1967 1966 1967 1966 

-I 

N." Valor NU Valor j N." Valor N." Valor 

B"n~o de Con~oumo 68 I 022 167 1356 H9 2 368 270 2944 

!:leu~ de Produ\.oU n I 026 99 956 45 930 112 1422 

Rwmo~ [ mOI.>illuliO!I 19 355 36 316 16 779 33 775 

PaltKulo~res 40 928 106 1096 81 1 815 245 2 148 

l ildt:h:llninado~ 28 395 21 214 77 I 6 18 126 1 867 

DPJó.'f•O) 38 396 33 333 JO 549 78 761 

TOTAL. 216 4 122 462 4 271 338 8059 ,., 99 17 

fONTE 00S DADOS ORJCINAIS: Carlórios. 



IV- T1TULOS VULTOSOS PROTESTADOS NO RIO DE JANEIRO E EM SÃO PAULO 

PRINCIPAIS DEVEDORES - JANEIRO A AGÔSTO - 1966/67 

RIO DE JANEIRO 

DEVEDORES 

Particulares 

Máquinas EquipamE'ntos 

Gêneros alimentícios 

Gráficas 

Imp. Export. e Represent. 

Construção civil 

Vestuário 

Aparelhos domésticos 

Vidro 

FONTE DOS DADOS ORIGINAIS: Cartórios. 

1967 

928 

669 

415 

317 

283 

203 

15 

33 

1966 

1096 

618 

325 

25 

193 

302 

395 

225 

205 

SÃO PAULO 

Particulares 

Gêneros alimentícios 

Construção civil 

Vestuário 

lmp./Expott . ' Represent. 

Veículos 

Tran•portes . . . . . . . . . . . . . . . . 
Material p construção 

Máquinas e equipamentos 

Artefatos metais ........... . ........ 
Agropecuária 

1967 1966 

1 RIS 2 148 

950 31 l 

664 147 

617 617 

588 725 

553 897 

206 22 

93 581 

66 511 

450 

98 365 



V · T!TULOS PROTESTADOS NO RIO DE JANEIRO E EM SAO PAULO 
AGÕSTO DE 1967 

Núm~ro ~m milhares - Valôres em NCr$ 1 000 

PRAÇA E PERÍODO I 
PROMI~SóRIAS I DUPLICATAS 1--T-OT,A_L_ 

N.o Valor N.0 Valor N.0 I Valor 

------ _I ----~------'--

RIO DE jANEIRO: 

Ai:Osto de 1967 1.3 I 167 2.9 683 3.3 1850 

Janeiro . agôsto de 1967 10.1 9665 22.0 9020 32,1 18685 

Jan .. iro a agôsto de 1966 9,1 6 690 17.b bISO 2b,7 12 840 

SÃO PAULO: 

Ag05t0 de 1967 5.4 3151 ... 2 174 11.!-\ 5326 

j<tllt'lfO . agôsto de 1967 4"'.3 32 793 66,9 23 505 114.1 56 298 

jace•ro a agôsto de 19b6 33.8 21266 50,0 1b4i1 b3.8 37 739 

FONTE: Cartórios. 

para 18 mil e em São Paulo de 
NCrS 11 mil para 23 mil. 

Uma comparação dos prin­
C!pais devedores faltosos no cor­
rente ano e no anterior nos per­
mite obter uma noção aproxima­
da da conjuntura válida para os 
ciiferentes ramos de atividade. 
No Rio se agravou a posição de 
4 grupos de firmas (Máquinas 
e Equipamentos, A 1 i me n tos, 
Gráficas e Editôras e Represen­
tações, Importação/ Exportação) 
e melhorou a de outros 4 ( Cons­
trução, Vestuário, Aparelhos 
Domésticos e Vidro). Em São 
Paulo aumentou o valor de tí­
tulos vultosos não liquidados por 

NOVEMUR0/1967 

casas de 3 ramos (Alimentos, 
Construção e Transportes) e di­
minuiu o montante referente a 
6 outros setores (Representa­
cães, Importação/ Exportação, 

Veículos. Materiais de constru­
ção, Máquinas e Equipamentos. 
Artefatos de metais e Agrope­
cuária). Estas observações mos­
tram que uma evolução similar 
ocorreu nas duas praças para al­
f;;,uns ramos e tendências con­
trastantes em relação a outros. 
I sto se explica, em parte, pelo 
predominio da atividade de fa­
bricação em São Paulo, enquan­
to no Rio de Janeiro prevalece 
a comercialização dos bens já 
produzidos. 
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Companhia Docas de Santos 
EXTRATO DO RELATORIO DA DIRETORIA 

CORRESPONDENTE AO ANO DE 1966 

O ano de 196h ctranc•• ,ou-'t' pot e'ta beil'u·1 nin o JCCoJdt:' no mo,imento 
de menadmia\ no pôtto de ~anto\, que ah;m\ou 13.972.12i 1. \upetiOI em 
1.01 1.0~6 t ao do :~no de 19fl.i 

1 ·:-~mb~m nÚ\'O JC<orde mcn'<tl YC'Jifu ou-\<' em ;~gú ... w. quaJulo lo. am mo\ i­
mcntadac; 1.310.!ífiR t de c:nga. 

Sem ch'H'ida. i·~te recorde n:t mmimcntaç:io c a auc;(·ncia de congc<ttionamcn. 
to 11c dnem à tn\tltu•ç5o do tegimc de doi!:> period<X nonn:lÍ'\ de tralulho c ;, 
pe•fcita ordem c dio;ciplina com que \C reali1aram o-. '\CrYi<;o~ por!u;írio .... ~··•ça-. 
:to cluicntc nabalho de todo., o ... cmpreg:uJo, no pb11o. 

De contonnidadc com o dr~pm to na Lei n.0 -1.357. de 16 de julho de 1964. 
c no :1rtigo fiA da Lei n.0 4.72A. de 14 de julho de 106:'). ptocetlcmos :1 cot n•ç:io 
monct;íria do rC'gi~tro cont;íhil do \'alor de bcn.., do ati'o imobi lindo~ intC'RI<tn 
te' do capital j;í reconhecido da roncess;io. reg:i.,n:ldo conto'tbilmcnte em lino 
oll<~ al próprio, resultando o aumemo líquido de ~Ct) I ~. 713 .103.33. integ•al­
mtnte lançado como n-.sen·a especial como lutura incotporaç;io. :w capita l ~o­
oal. :\essas comhçõc<;, o capital da conces.,Jo para todos o~ efeito'> legai" pa,~ou 
a ~e r r\CrS G9.2G3.7S.1,93, a panir de 27 de :~.bri l de 19GG. 

A Assemh!C.:ia Cct <tl ExuaOJdiTúri:l. de 27 de abril de 19GG, m;mdou di,ui­
huir na lorma da lei :~.m acioni.,ta.o, 2 (dua..,) açües para «Hia ~mpn dt· nl·,, 
de que fôs-.cm tilld:ltC~. 

Em det011l- ncia do delibe1ado. o capital "otial p<h'>0\1 a )CI de 
NCrl 5U.UUU.OOO. dt\'ídido em :)0 milhões de açôe, do 'alot de XCIS 1.00 c Mia 
uma. 

O Banco Cenn;-~1 do B~.,.,T! expediu. em 13 de junho de 1966. o ccnili<.tdn 
de Sociedade de Capital Abctto, por p1a10 indctc1 min;tdo. de nO)'>il Companhi ;• 
J·.ntre rts vant<~gen!. legats deconcntes dessa condição. res.'.alta o g61o, pelo' ~<'· 
nhores acionistas. dos bencfi(_ios concedidm pela legi!>laçào do unpb~to de ICTHia. 

Por dec1são do Conselho :'\rtcional de Política Salat i;tl. tomada em fe\e­
teJ IO de IYGG, o pctcentual de 1eaju~tamento sa latia l autotitMio para os ClllJHC­

gados desta Companh ia, pela Potunia n.0 12, de 1-1-GG. foi eic\:ldo de 25r-, 
pa1.1 2G~. com ,.,gência, p01ém. a partir de 1-1-GG. 

Amda por detenmnação do relerido Conselho. de no,emlno de 196G. foi 
\omed1do a todo o pessoal dcM<t Companhia o rcaju-:.tamcnto ~;•la J ial de 25'r. 
<Om v1gência :1 panil de 1-1-67. 

De 196-1 a 1!.J6G, as taxrt.'. d.t t<tn la, saho o' <a!>o~ e~pec.iai-:. da~ tabela~ "C'·. 
"D"' c " 1--l"', sofreram um aumento médio da ordem de 36% no peliodo re,ultan­
rc da-; reduçõc,., c do.'. aumentos tarifários havido~ nc~e~ 3 <tno,<,. 

Conlrontando-se êsse perccn tu<tl médio do período com os a tribuídO.'. ;\-. 
emprêsa~ de tra n$portes coleu,·os, namponcs ferro\'i;it i os. telefones, combmtí· 
\ t.: is, energia e léu•ca (llll c (ôJS<t) e gás, \'eri(ica . .,e ter $ido muito menor o do 
pôrto de Santo.'.. 

Constata-~c "~''m que a, t.l llf<ts do pô1to {a\OJCce ao'> t!'>td rios do ''hin· 
tctland"' a que ~e tve, apesar de ne":>~C 11iênio ter ha\ido aumentm ~a lariais de 
57~{, 26°;, e 2!)'; , ou 'eja. aumenw médio de 48% 



FWIEVOLUÇAO DOS NEGOCIOSI 

MERCADO IMOBILIÁRIO­
AINDA POUCO ANIMADO 

Nenhum fator positivo se ma­
nifestou em outubro, a ponto de 
se notar reanimação do movi­
mento imobiliário. Os resultados 
parciais já disponíveis ao redi­
girmos o presente comentário in­
dicam que a quantidade de pro­
messas de compra e venda de 
hens de raiz foi quase idêntica à 
do mês anterior. Tornou-se, po­
rem, mais difícil vender p roprie­
dades de valor unitário elevado. 
Já os negócios levados a têrmo 
em setembro refletem a influên­
cia de algumas transações de 
vulto. Alcançou NCrS 2.177 mil 
o valor global dos prédios, ter­
~·enos e apartamentos prometi­
dos, contra NCr$ 1.498 mil em 
r.gôsto e NCrS 798 mil em ju­
lho. Foram, porém, registradas 
apenas 149 transações, contra 
191 e 209 nos 2 meses prece­
dentes. 

NOV EMBR0 / 1967 

Em agôsto aumentou muito a 
importância correspondente à 
inversão média em um imóvel. 
Embora só tenham sido negocia­
dos 191 prédios, terrenos e apar­
tamentos, contra 209 no mês an­
terior, o valor total destas pro­
priedades importou em NCrS 
1.498 mil, contra NCrS 798 mil 
em julho. Assim, o valor vennl 
realizado cresceu de NCrS 3,8 
mil para 7,8 mil / unidade. Brus­
cas variações da quantia aplica­
da em um imóvel são freqüen­
temente prenúncios da nova on­
da a ltista. Nos últimos meses a 
procura de apartamentos em 
construção por detentores de 
poupanças talvez provoque ex­
pansão da atividade de constru­
ção civil e se reflita sôbre os 
bens de raiz eventualmente dis­
poníveis para negócios. 

75 



I - PROMESSAS DE COMPRA E VENDA DE IMOVEIS NO RIO DE JANEIRO 
AGÓSTO DE 1967 

Áreas em mil m - Va làrE's em NCrS mil 

PR~DIOS TERRENOS 
APARTA~ 

MENTOS 
ZONA E PERIODO 

N .o ÁnA Valor N.• ÂHa Val or N.• Valor 

Subúrbios 34 20 

Norte 

Centro 

Sul 

Ilhw> . 

TOTAL " 23 

Jane• ro a agOsto de 1967 27ó " 
jane•r(l a agõsto de 1966 510 249 

FOSTF.: Cartório~. 

Computadas as transações até 
ágôsto, verifica-se que o movi­
mento no corrente ano permane­
ceu, por enquanto, aquém do re­
sultado em igual época de 1966. 
Nos ultimas 8 meses se negocia­
ram 1.893 imóveis por NCrS .. 
8.658 mil, contra 2.433 prédios, 
terrenos e apartamentos, totali­
zando NCrS 10.419 mil (ver 
QUADRO I) no mesmo período do 
ano anterior. Mesmo no período 
em curso não se observa anima­
ção mais do que transitória. Até 
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150 " li lO 37 lQS 

52 19 JOS 

_, 
61 " f, h<;, 

lO 13 

lfU 32 l3 31 ll7 11M 

l 163 49ó 380 498 1121 699i 

1 !1;58 533 345 339 I 390 f-.222 

f!bril último ainda haviam sido 
levadas a têrmo 1.173 promes­
sas de compra e venda, no mon­
tante de NCrS 4.460 mil. No 2.0 

quadrimestre, porém, os negó­
cios se limitaram a 720 transa­
ções, correspondendo o preço 
global a NCrS 4.198 mil. 

COMPRA E VENDA DE PESSOAS 
F1SICAS E jURiDICAS 

Durante o ano corrente, indi­
viduas adquiriram cêrca de 1,8 
m.il imóveis no valor declarado 

CONJUNTURA ECONõ MlCA 



11 - COMPRADORES DE IMÓVEIS NO RIO DE JANEIRO 

JANEIRO A AGOSTO 1966 67 
(Milhares de NCrS) 

CO:\'PRADO~li.$ 

ComCr~'~<l 

s,m,·<>~ 

Empa:•,a) lmobiliári.-s 

I11dU~tria 

ln~t Bt·nef.. Pre' SO<:i<J . CLh .. 
S\•ji,UfO~ . de Cupit<liLl<•sà•l 

Outr<O'L Peboa, Jurd.i,;as 

Tôda' " Pess.,as juridiç;J., 

P<!' ~·'a" Fi'>LC'<I ' 

TOTAL 

Fo:-.n t;QS UACOS 0!-:1'->IN'\h: C.Jrtóti"s 

de NCr 8.3 milhões, contra 2.4 
mil por NCrS 9.1 milhões até 
agôsto 1966 (ver QUADRO 11 ). 
Vt::rUicou-se, ass im, uma dimi­
nuição de 25 01o c;,uanto ao 
uúmero de propriedades nego­
ciadas. Os compradores par­
ticulares apl icaram, em média. 
NCrS 4,6 mil na compra em 
1967 de um prédio, terreno ou 
apartamento, contra NCrS 3,8 
mil no ano anterior, até agôsto. 

Em contraste com a atitude 
das pessoas físicas, as diversas 
entidades, em conjunto, adqui-

NOVEMSR0/1967 

1967 1966 

N:' Valor N." Valor 

11 l.W 

" 766 

19 .l4 5I 

lo 19, 

15 69 

" 17.'1 19 100 

" .l9U 50 1 298 

I 'i2~ S lOS 2 3ti3 L) IH 

!S-.1,\ :i65-i 2H3 10·119 

riram, nos 8 meses iniciais do 
t!no, 72 propriedades, contra 50 
t-m igual época de 1966, mas in­
vestiram nestes bens de raiz sO­
mente NCrS 390 mil , contra 
NCrS 1.298 mil no ano passado. 
A maioria dos imóveis compra­
dos foi, portanto, de reduzido 
valor unitár io. De fato, 80o/o da 
quantia empregada correspon­
deram a terrenos (ver QUADRO 

n). Firmas comerciais voltaram 
a ampliar as compras de imó­
' eis, mas os bancos, a indústria 
e as emprêsas imobiliárias não 
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desenvolveram ainda atividade 
condizente com o mercado. 

As pessoas jurídicas vende­
r:;.m neste ano quase 600 imó­
veis, no valor declarado de apro­
ximadamente NCr$ 1 milhão, 
contra pouco mais de 500 uni­
dades no montante de NCrS 1,6 
milhão em igual época de 1966 
(ver QUADRO m). Com a melho­
na Ultimamente verificada em 
~ua liquidez, firmas industriais 
se desfizeram de algumas pro­
priedades de reduzido valor, po­
rem não se viram mais compe­
lidas a negociar bens de vulto, 
como aconteceu no ano transato. 
Emprêsas imobiliárias consegui­
ram alienar maior quantidade 
de seus próprios imóveis do que 
no ano anterior e apuraram 
c,uantia superior. 

Também em relação às ven­
das, os particulares tiveram que 
se conformar com uma queda 
apreciável do movimento, visto 
que só negociaram 1,3 mil pré-

dias, terrenos e apartamentos, 
contra quase 1,9 mil até agôsto 
de 1966. Realizaram, todavia, 
em média a importância de 
NCrS 5,9 mil/imóvel, contra 
NCrS 4.6 mil no ano anterior. 

MAIS DIFICEIS AS TRANSAÇÕES 
NA ZONA SUL 

Dada a sua posição privile­
giada na proximidade da orla 
marítima, muitas propriedades 
situadas em bairros da zona Sul 
mantêm inalterada a sua atra­
ção sôbre interessados. Apesar 
dos altos valôres venais, fica as­
Sim assegurada a importância 
t·xtraordinária desta parte da ci­
uade no mercado de bens de 
raiz. No corrente ano foram as­
sinadas, por exemplo, as promes­
sas de compra e venda de 552 
apartamentos (ver QUADRO IV), 

correspondentes a 49o/o de tôdas 
as unidades desta categoria ne­
gociadas na Guanabara. Seu va­
lor global perfez, outrossim, 
59% da soma despendida na 

Chapas; ferra para construção, Macstahl (CatSO), chato, cantoneira, 
quadrado, Tee, vigas, tubos para todos os fins, arames; cimento. 

D. F.: Braailla, Taguattoga 
Guanabara Rio, Realengo 
E. do Rio: Niterói, Nova ! 
Iguaçu, Caxlaa, Rezende 

8. PauJo: Capital, Cam­
ptoM, Jundtal, Limeira, Pl· 
racteaba. Sl'io Jos6 do Rio 
Prl!to, B\betrão Prl!to, Prea 
Prudente, Marllla, ..vara­
quara, sorocaba. Botueatu, 
AraQatuba, Franca, Oata.n- , ... 
ctuva, Sto. André 

Farani: Curitiba, Ponta 
Grossa, Londrina 

R. G. Sul: POrto Alegre 

Minas: Belo Horizonte, Go• 
Valadares, Montes Clarol, 
UberiAndla 

Goi.b: Golê.nla 

E. Santo: VItória 

Desde 1936 servindo a Indústria e a constru~õo civil do Brasil. 
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111 - VE NDEDORES DE IMóVEI S N O RIO DE JANEIRO 

JANEIRO A AGÔSTO - 1966 67 

( Mil hares de N C r$) 

1967 1966 

VENDEDORES 

N.• Valor N• Valor 

·-- ---
Emprêsas lmobih9na> 332 607 316 436 

Instituições Beneficentes 34 91 45 

Cias. do Seguros e de CaplU!lização 31 87 23 55 

Indústria " 44 68 876 

Outras Pe~soas jundicas 127 139 123 175 

Tôdas as Pessoas jundicas 587 968 538 1587 

Pe~soas Físicas I 306 7 690 ! 895 8832 

TOTAL 1893 8658 2 433 14419 

FONTE DOS DADOS ORIGINAIS: Cartórios. 

lV - PROMESSAS DE COMPRA E VENDA DE IMóVEIS NA ZONA SUL 

( Valõres em milhares de NCr$) 

APARTAMENTOS PRÊDIOS 

PERIODO 

N.• Valor N.• Valor 

Janeiro a abril de 1967 . 341 2 278 10 53 

Ma10 a agôsto de 1967 211 1849 67 

TOTAL 552 4 127 14 120 

F ONTE DOS DAOOS ORIGINAIS: Cartórios. 

:::; 
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compra de apartamentos no Rio 
de Janeiro. 

Acompanhando a tendência 
geral do mercado, as vendas de 
imóveis na zona Sul diminuí­
ram no decorrer do ano, confor­
me indica o QUADRO IV. Os pre­
ços médios, apesar disso, aumen­
taram. A queda quantitativa im­
portou entre o 1.0 e o 2.0 quadri­
mestres em cêrca de 40o/o, en­
quanto os valôres venais experi­
mentavam uma alta aproximada 
de 30% . A importância média 
obtida em uma transação passou 
de NCrS 6,7 mil para 8.8 mil. 

Em virtude da rigorosa sele­
ção dos incorporadores feita pelo 
público inversor, continua mo­
derada a edificação de novos 
condomínios e, conseqüentemen­
te, também são pouco numero­
sas as demolições de antigas ca­
sas ou as compras de prédios. 
Neste ano sOmente foram regis­
tradas, até agôsto, 14 promessas 
de compra e venda de prédios, no 
total de NCrS 120 mil, perfa­
zendo 5 % dos bens desta cate­
goria negociados em tôda a ci­
dade e 10 % da importância cor­
respondente. 

Momentos felizes ... 
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merecem ser fes~ados com Brahma Extra 

Formidável! Você fu jus ao brinde 
mais dusivo! Você m~r~ce 

Brahma EKtn. Com o cauvantc nbor 
de Bnhma Extn você c KUI am1gos 

''>Hm momcmm de alq;ria extra! 
Buhma Extra é a cnaçio m:l.xima da 

csmcnda qualtdadc Brahma. 
Exija al~;o cxtn pua fcsujar KUI 

mscanu1 man fclnes. 
Brahma Extra ~ d1gna 

dcs11a e~lb,\l 
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M·S@.IM!ij:l ESTUDO ESPECIAL 

EVOLUÇÃO DA ECONOMIA 
BRASILEIRA - 1947/1967 

Os últimos vinte anos trouxeram provàvelmente maiores trans­
formações e problemas para a economia brasileira do que qualquer 
período idêntico nnterior de sua história. De 50 milhões de habi­
tantes, a população ascendeu a 85 milhões, devendo alcançar a casa 
dos 107 milhões em 1975. A indústria, que no início do período 
produzia 1/ 5 da renda nacional, gera hoje 1/ 3, tendo-se invertido 
a relação indústrias tradicionais (tecidos, produtos alimentares etc.) I 
indústrias dinâmicas mais modernas (metalúrgica, mecânica etc.), 
de 60/ 40 para 40/ 60. A produção agrícola experimentou acentuo­
da expansão (cêrca de 130% ), embora seja ainda insuficiente para 
proporcionar dieta adequada a todos os segmentos da população. 
Essas transformações foram acompanhadas de perturbações sérias, 
algumas das quais se manifestaram por uma processo de majoração 
contínua dos preços. Êstes ao fim do período haviam atingido nível 
115 vêzes superior ao de 1947. 

POPULAÇÃO 

Entre 1947 e 1967, a popu­
lação brasileira aumentou de 
cíe 48 438 000 para 85 655 000 
habitantes, ou seja, de 77 o/o. Ês­
se extraordinário incremento de­
mográfico decorreu da combina­
ção de uma queda na taxa bruta 

NOV EMBR0 /1967 

de mortalidade de mais de 50% 
(21%o para 10% o ), com a ma­
nutenção da taxa de natalidade 
em tôrno de 41 o/o o . Disso resul­
tou elevação da taxa média 
anual de crescimento popu)acio­
nal de 2,4% na década de 1940 
para 3,1% na de 1950, visto que 
a imigração foi relativamente re-
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duzida no período. Por outro la­
do, êsse aumento da população 
produziu, através da modifica­
ção de sua composição etária, 
um acréscimo do 11Ônus demo­
gráfico", pois, para cada 100 
pessoas em idade econômicamen­
te ativa em 1960, existiam 80 
crianças ou velhos, enquanto, 
nos Estados Unidos, por exem­
plo, a proporção era de apenas 
39 para 100 em 1958. 

A diferença na composição se­
torial da população econômica­
niente ativa constitui a caracte-
1 ística estrutural isolada mais im­
portante que distingue países 
desenvolvidos dos menos de­
senvolvidos. Não obstante a es­
pecialização imperfeita da mão­
de-obra rural, o nível de desen­
volvimento econômico pode ser 
focalizado através da proporção 
de emprêgo na agricultura de um 
país, em comparação com a de 
outros países desenvolvidos. 
Mesmo em nações como a Aus­
trália e a Nova Zelândia, de ele­
vada renda per capita e exporta­
dores de produtos de origem pri­
mária, a proporção de pessoas 
ocupadas na agricultura repre­
senta menos de 20% do emprê­
go total. Essas diferenças estru­
turais observadas no tempo e na 
comparação entre países decor­
rem principalmente de modifica­
ções na composição da demanda 
final de bens e serviços associa­
dos a diferentes níveis de renda 
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per capita e à evolução da pro­
dutividade setorial da mão-de­
obra. 

O QUADRO r indica a distribui­
ção da ocupação em atividades 

primárias, secundárias e terciárias, 
no Brasil, em 1940, 1950 e 
1960. A segunda parte dessa ta­
bela mostra o ritmo de aumen­
to do emprêgo nos três setores. 
A taxa média de crescimento 
anual na agricultura aumentou 
de 0,7 para 1,7 % dos anos 1940 
para os de 1950. Observe-se que 
a taxa de acréscimo do emprêgo 
na indústria caiu entre os dois de­
cênios. Isso se deveu às caracte­
rísticas dos gêneros de indústria 
que tiveram maior expansão nos 
anos 1950, com tecnologias de 
HSO intensivo de capital e absor­
ção relativamente reduzida de 
mão-de-obra. Além das caracte­
rísticas tecnológicas inerentes à 
Í11dústria automobilística, mecâ­
nica, química etc., a legislação 
trabalhista e os encargos sociais 
do empregador podem também 
ter contribuído para o fenôme­
no. A expansão do emprêgo nos 
serviços aumentou de forma 
acentuada no decênio 1950-60 
em relação ao anterior, graças, 
sobretudo, ao considerável incre­
mento da urbanização e à redu­
zida absorção de mão-de-obra 
pela indústria a que acabamos de 
aludir. 

Além disso, embora já se haja 
\terificado sensível declínio na 
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QUADRO I 

(o) POPULAÇÃO ECONOMICAMENTE ATIVA 

1940, 1950 E 1960 

1940 1950 1960 

SETORES 
1000 1000 1000 
habi- % habi- % habi- % 
tantes tanteJ 

Agricultura 12 074 71 ,0 12968 64,4 15344 58,5 

Indústria 1513 8,9 2 598 12,9 3328 12,7 

Serviços . 3418 20,1 4571 22,7 7551 28,8 

TOTAL 17005 100,0 20 137 100,0 26 223 100,0 

(b) POPULAÇÃO ECONOMICAMENTE ATIVA: TAXAS DE CRESCIMENTO 

MEDIO GEOM1:TRICO ANUAL (o/o ) 

SETORES 1940-50 1950-60 1940-60 

Agricultura 0,7 1,7 1,2 

Indústria 5,6 2,5 4,0 

Serviços 2,9 5,2 4,0 

TOTAL 1,7 2,7 2,2 

-------------------------------------------------· FONTE: Instituto Brasileiro de Geografia e Estatística e Instituto Brasileiro de Eco-
mia da Fundação Getúlio Vargas. 

NOVI!Mir.0 / 1967 8l 



proporção da ocupação rural, ela 
ainda era de 58% em 1960. A 
indústria havia participado então 
com 13% da mão-de-obra e os 
serviços os restantes 29%. Essas 
modificações na estrutura ocupa­
cional da população refletiram­
se na taxa de urbanização, que 
passou de 32% em 1940 para 
49% em 1960. Daí resultaram 
alguns dos grandes problemas 
das principais áreas metropolita­
nas do país- habitação, abaste­
dmento de água e sub-emprêgo, 
especialmente no setor terciário. 

A expressiva elevação da prc­
porção dos indivíduos que sab~m 
ler e escrever (população de 1 ~ 
anos e mais) , de 44 para 61%, 
entre 1940 e 1960, indica cer­
ta melhoria na qualidade da 
mão-de-obra que ingressa no 
mercado de trabalho, conquanto 
essa taxa seja ainda bastante re­
duzida. 

A ATIVIDADE ECONÔMICA 

A produção de bens e sen. iço.::. 
teve aumento considerável nL1S 

últimos vinte anos. Em 1966, o 
produto interno bruto - cr.edi­
da do valor da produção de bens 
e serviços finais - alcançara a 
cifra de 44 369,1 milhões de cru­
zeiros novos. Entre 1947 e 1966, 
o aumento real da produção foi 
de 173,2%. Se descontarmos 
dêste acréscimo o da população 
(71,7~ ) . o incremento do pro-

84 

duto médio por habitante fo1. 10 

período, de 59,1%. 

Ao longo dêsses vinte anos, o 
ritmo de crescimento da er'Jno­
nlia não foi, contudo, uniforme. 
Para o período como um todo, 
a taxa média anual foi de 5.4%, 
com expansão mais rápida Pntrc• 
1956 e 1960 (6,9% a.a.) e mais 
lenta entre 1964 e 1966 (4,1% 
a.a.). Entre 1953/ 54 e 1963/ 64, 
as taxas de crescimento médio 
anual da economia de alguns 
países industrializados foram as 
seguintes: In g I ate r r a, 2,7o/o; 
França, 4,9%; Itália, 5,6%: Re­
pública Federal da Alemanha. 
6%; e Japão 9,6 %. Na compa­
ração dêsses dados com os dos 
Brasil, é preciso levar em ronta 
que aqui a taxa de crescime'lto 
demográfico é bem maior do q u~ 
nos países que acabamos de fo .. 
calizar. 

Os QUADROS 11 e m são com­
plementares, indicando a acele­
ração da expansão da produção 
industrial e a conseqüente :ncdi­
ficação da estrutura setorial da 
economia. 

A aspiração coletiva por pa­
drão de vida mais alto, a pressão 
demográfica e as condições ad­
versas para os produtos primá­
nos no mercado mundial, acen­
tuaram o processo de industria­
lização do País no período do 
após-guerra. Por outro lado, essa 
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1l - TAXAS DE CRESCIMENTO (%) DA PRODUÇÃO 

EM T.tRMOS REAIS, SEGUNDO SETORES 

INDúSTRIA 

PERfODOS 
TURA 

AGRICUL-~ SERVIÇOS 

Total 

1947/52 6,2 4,5 8,9 8,7 5,9 

1952 56 . 4,9 3,2 8,7 9,2 3,8 

1956 60 . 6,9 5,4 11,1 11,3 5,1 

1960,64 4,3 3,8 6,0 6,1 3,4 

1964 / 66 . 4,1 5,6 3,2 3,3 4,0 

1947/60 . 6,0 4,4 9,5 9,7 5,0 

1947/ 66 . 5,4 4,4 8,1 8,2 4,6 

FONTE: Instituto Brasileiro de Economia da Fundação Getúlio Vargas. 

III- COMPOSIÇÃO SETORIAL (%) DO PRODUTO INTERNO L IQUIDO 

(A CUSTO DE FATÕRES)* 

ANO 
AGRlCUL- INDúSTRIA SERVIÇOS TOTAL 

TURA 

1947 28,5 20,5 50,8 

1948 28,2 21,0 50,8 

1959 24,0 30,5 45,5 

1960 23,6 31,4 45,0 

1965 25,3 30,7 44,0 

1966 23,8 32,8 43,4 

FONTE: Inst ituto Brasile iro de Economia da Fundação Getú lio Vargas. 
(*) Calculado com bate no produto a preços constantes. 
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aspiração foi grandemente in­
fluenciada pela, tomada de cons­
ciência da defasagem crescente 
em relação aos países ricos em 
têrmos de desenvolvimento ma­
terial. 

A disparidade dos ritmos de 
expansão das transações mun­
diais de produtos primários e de 
produtos industriais reflete as di­
ferenças das elasticidades-renda 
dêsses produtos, pois a expansão 
da renda real dos países desen­
volvidos estimula mais que pro­
porcionalmente a demanda de 
produtos industriais e menos a 
de produtos agrícolas. Isso torna 
cada vez mais difícil a aquisição 
de matérias-primas essenciais e 
de equipamentos indispensáveis 
para o aumento da capacidade 
produtiva do País, por via ex­
clusiva da exportação de produ­
tos primários. 

É preciso considerar também 
que a combinação de variedade 
àe recursos naturais e mercado 
interno potencial de certa im­
portância predestinavam mais 
ou menos o país à industrializa­
ção. 

Alguns dos principais instru­
mentos do processo de industria­
lização foram, ademais, na dé­
cada dos 1950, a lei do similar 
nacional, a proteção tarifária da 
produção nacional e o financia­
mento prioritário a longo prazo 

•• 

de empreendimentos considera­
dos básicos, através do Banco 
N acionai do Desenvolvimento 
Econômico. Êsses instrumentos 
tiveram significativo papel na 
atração de investimentos diretos 
do exterior, particularmente na 
segunda metade dos anos 1950. 
O aumento, em têrmos reais de 
quase quatro vêzes e meia da 
produção industrial foi acompa­
nhado do declínio relativo de se­
tores tradicionais (tecidos, pro­
dutos alimentares etc.), que ce­
deram lugar à indústria quími­
ca e aos produtos de metal: me­
cânica, material de transporte 
etc. (QUADRO IV). 

COM~RCIO EXTERIOR 

A proporção dos bens e servi­
ços utilizados na economia bra­
!õileira provenientes do exterior 
é relativamente baixa: 7,7% em 
média no período 1957/ 60. Em 
anos mais recentes essa propor­
ção chegou a 4,5 o/o nos anos 
1965/ 66. O coeficiente de im­
portação baixo está em grande 
parte associado à diversidade de 
recursos com que conta o país. 
Já o declínio dêsse coeficiente, 
que acabamos de mencionar, 
deve originar-se do efeito combi­
nado do processo de substituição 
de importações e da diminuição 
do ritmo de atividades na eco­
nomia brasileira nos anos 1960, 
que explica a queda na importa­
ção de equipamento e de maté-
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IV - INDÚSTRIA DE TRANSFORMAÇÃO 

VALOR DA TRANSFORMAÇÃO INDUSTRIAL 

(o/o SOBRE O TOTAL) 

1949 e média 1962-64 

G~NEROS 

Minarais não metálicos 

Metalúrgica 

Produtos de metal (mecânica, material de transporte e 

teria! elétrico) 

Madeira e mobiliário . 

Papel e papelão . 

Borracha 

Couros e peles e produtos '1milares 

Química 

Têxlil, vestuário, calçados e arlefalçs de tecidos 

Produtos alimentares, bebidas e fumo 

Diversos (inclusive editorial e gnifica) 

TOTAL 

L~9 
7,3 

9,4 

6,0 

6.3 

1,2 

1,9 

1.3 

9,4 

24,0 

26,3 

5.9 

100,0 

~DIA 
1962-64 

5,1 

.!,7 

19,9 

4,0 

2,7 

2,0 

0,8 

16,2 

15.2 

18,6 

;\,8 

100,0 

FONTE: Dados b1hicos do Instituto Brasileiro de Geognfia e Estatística. 
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rias-primas observada nesses 
anos. 

Os últimos vinte anos carac­
terizaram-se por saldos negati­
vos crônicos no balanço de paga­
mentos, causados por expansão 
do poder de compra no exterior 
pelas nossas exportações insufi­
cientes face ao aumento das im­
portações de mercadorias e ser­
viços (QUADRO v). Embora em 
anos mais recentes hajam ocor­
ridos saldos positivos no balan­
ço de pagamentos, êstes resulta­
ram do aumento das exportações 
e do declínio das importações a 
que nos referimos antes. 

É pouco provável que, com 
taxa mais elevada de crescimen­
to da economia, possam tais sal­
dos positivos subsistir. Isso de­
pende essencialmente de maior 
diversificação da pauta de nos­
sas exportações, pois a depen­
dência relativa do exterior em 
têrmos de importações não po­
derá sofrer redução acentuadê3\ 
tJma vez que em grande núme­
ro de setores já se atingiu prà­
ticamente o limite da substitui­
ção de importações. 

SETOR PúBLICO 

De um lado, a pressão da po­
pulação em processo de cresci­
mento rápido e a necessidade da 
formação de capital de infra-es­
trutura vinculada à aceleração 

•• 

do crescimento econômico, e, de 
outro, o ônus crescente de uma 
burocracia governamental pou­
co eficiente, contribuíram para 
elevar a proporção dos gastos do 
setor público sôbre o produto in­
terno bruto, de 14% no início 
do período em foco, para mais 
de 20% em anos recentes. 

Como o aumento da carga tri­
butária necessária para financiar 
o dispêndio governaxnental não 
GJcompanhou o crescimento dês­
te, o deficit do setor público da 
economia subiu de modo contí­
nuo durante as duas décadas, 
constituindo-se em fator decisi­
vo na aceleração do processo de 
el~vação dos custos e preços in­
ten;ws. De 15% ao fim dos anos 
1940, a carga tributária bruta 
chegou a representar quase 30 o/o 
do PIB em 1966. A carga tri­
butária líquida, isto é, descon­
tadas as devoluções feitas ao se­
Lar privado sob a forma de trans­
ferências e subsídios, duplicou 
em vinte anos, de 11,1 o/o para 
20,5 %. 

Para o setor público em con­
junto, isto é, para todos os ní­
" eis de govêrno, nos anos 194 7 I 
49 o dispêndio pràticamente 
correspondeu à receita. Na se­
gunda metade da década de 
1950, entretanto, o excedente da 
despesa chegou a quase 20% e 
na de 1960 alcançou em alguns 
anos 35% . 
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V- CRESCIMENTO DA ECONOMIA E BALANÇO DE PAGAMENTOS 

(Milhões de NCr$ de 1953) 

ACRESCIMO EM RELAÇÃO 
CAPACI- IMPOR· SALDO DO AO PERfODO ANTERIOR 

PRODUTO DADE TAÇÃO BALANÇO DE 
INTERNO DE DE MERCA- PAGA-

PERfODO BRUTO IMPOR- DORJAS E MENTOS Capacidade 
lmportaçiio 

TAR SERVIÇOS do merca-
(o) (b) (<) (d) (b) (<) 

PIB do darias e importar serviços 

1947 1952 365,9 24,4 28,0 3.6 

1953 · 1955 473,7 38,0 39,0 1,0 1,30 1,48 1,40 

1957 1960 59i,9 41,3 50,1 8,3 1,26 1,10 1,28 

1961 1964 74i,O 39,0 41/; 2,') 1,25 0,93 0,83 

1965 1966 8.28,0 43,6 39,3 4.3 l.ll 1,12 0,94 

FONTE: lwtituto Brasileiro de Economia da Fundação Getúlio Vargas. 
("') Valor das exportaçõt• a preços constantes :lJU~tado pE>Ia rclaç;io de trtc:Js. 



PERSPECTIVA PARA 0 FUTURO 

As três áreas de ir.1portância 
estratégica para o crescimento 
futuro da economia brasileira 
podem ser identificadas como 
sendo, em primeiro lugar, o pro­
blema da reconciliação dos ob­
jP.tivos de alcançar elevada taxa 
de crescimento econômico e o de 
criar novos empregos de modo 
a absorver a oferta crescente de 
mão-de-obra. Será de grande im­
portância conceber, nesse con­
texto, uma política para a agri­
cultura que crie condições de ex-

pansão da produção sem libera­
cão substancial da mão-de-obra 
e com ampliação do mercado in­
terno. Em segundo lugar, a ne­
cessidade de uma política ade­
quada de expansão das exporta­
cães, possivelmente dando ênfa­
se a artigos com demanda poten­
cial mais favorável, como carne, 
entre os produtos primários, e 
produtos industriais em geral. 
Finalmente, o planejamento dos 
gastos públicos, com maior racio­
nalidade, atendendo em especial 
a aumentos da eficiência da bu­
rocracia governamental. 

CAIXA ECONÔMICA FEDERAL DO RIO DE JANEIRO 

DEPóSITO COM CORREÇÃO MONETARIA 

CONDlÇÕES DO DEPÓSITO 

I - Correção monetário. no 1.0 dia de 
cada trimestre civil, após o trans­
curso do JM"fÍodo de carência, na mes­
ma proporção de variação do valor 
das Obrigações Reajustáveis do Te­
souro (O.R.T.). 

11 - Juros de 3% (três por cento) ao 
ano calculados sôbre o valor dos de­
pósitos acrescido do correçiio mone­
tária e capitalizados semestralmente. 

111 - Para usufruir dos benefícios da cor­
r(>Ção monetária e dos juros, os de­
pósitos deverão ser mantidos por 
prazo não inferior a 180 (cento e 
oitenta) dias. 

IV - A retirada antecipada implicará na 
perda dos. juros e correção mone­
tária. 

V - O prazo de permanência dos depÓ· 
sitos será contado a partir do 1.0 dia 
do mês subseqüente ao da sua rea· 
lização. 

VI - A correção monetária e os juros es· 
tarão À disposição do depositante, a 
partir do 5.0 (quinto) dia útil, após 
o vencimento do depÓsito. 

VIl - ApÓs o seu vencimento, o depósito 
será renovado trimestralmente, se não 
houver manif-estação contrária do de­
positante, no prazo de 5 (cinco) 
dias, contados a partir do venci­
mento. 

VIII - Decorrido o prazo de 180 (cento e 
oitenta) dias do depósito inicial o 
depositante poderá solicitar financia· 
mento para compra de casa própria, 
obedecidas as normas da Carteira de 
HabitaçÃo. 

Dinheiro na CAIXA é mais dinheiro PARA VOCt 
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A 
os 0 prazer de 

recer -a sua d . 
. emprêSa a merca ona 

---~- mais procurada 
do mundo 

Vocé ja pensou como é ól1mo d1spor 
de do1s bancos comercJaJS, um banco 
de Investimentos e uma companh1a 
fmance1ra un1dos para resolver 
os seus problemas de créditO? 
Venha falar conosco: a curto. méd1o 
ou longo prazo. nossa espeCialidade 
é essa - fmanc1ar os seus negóCIOS 
Outras especialidades que 

oferecemos a sua emprésa 
Lançamento de ações e debêntu­
res EmprestlfTIOS externos- Estudo 
e anc:!l!se de proJetos FJnJncJamento 
de expOrtJçâo e wportação 
Transferen.~.a e repJsse de empres­
t,mos elundos do ext··nor F1nanc1a· 
menta p:lrcJ a aqu1stção de maqu1nas 
e equ pa:-nentos. atraves do F1name 

ttj B.G.I. - Banco Geral de Investimentos S. A. e Banco Moreira Gomes S. A 

~ Banco Monteiro de Castro S. A. 

PAMIG S A 
(em transformação para CGC - Companhia Geral 

• . .de Crédito, Financiamento e Investimentos) 

RIO. Rua da Alfandega. 27 
S PAULO Rua da QUitanda. 77 
BELO HORIZONTE Rua Esp1nto Santo. 605 . 17 • andar 
SALVADOR Avenida Estados Umdos. I 
BELIÕM Rua XV de Novemb:o. 188 



Quando eu nascí 
dissemmgue 

o Rio ia acaoar 

Foo em 1960, quando o f)f'llldenta levou a c:apo"l pua 
Bruoha. As pessÓII& diZiam que o Roo, nio produ~•• ntda 1 

nio pod.a "'"''sem a capotai 
QUindo eu fu1 part a ltcola, fundaram a COPEG t doueram 
que era pua aumenttr o Jl'I'Ogr••so do Estado d• Guutbtra. 
Eu tchet uquosoto que,.r aumenttr o progresso da eedadt" 
alalttc.~b3r 

Agora papao chagou em eua com uns pedaços de papel, que 
61e cllama de "Letru da Copeg' e d'z que aqudo 41 um dil'lh&tro 
que l!le guardou part quando tu fOr de motor, a entio na 
hora de eu or buscar vao ttr muoto maos. 
Eu perguntei a 411& o que 41 qut a COPEG vai laur com mau 
donho1ro 11ti qo.tando eu fõr de maoor a 61e me e~phcou que ela 
&Jucla os outros a constru•r f.H1•ocn e casas. 

Oapoll, me dosseram quG a COPEG J' emprestou ma11 dt 18 
m•lhóes de cruze1ros no~o1 para 251 fabr1cu. e 11111 a1u 
dando a constru1r 645 cu" 
Fo1 a. que eu Yl qae tnl hiltOn• de R10 acabar ttl CO!WtrM 
dtgtnlev.Jha. 

COPEG 
Rua da Candelínt. 9 -lO.• andar 



., AGRICULTURA 

AMENDOIM­
UMA LAVOURA EM EXPANSÃO 

A cultura de sementes oleaginosas no Brasil, desde princípio 
da década de 1950, vem realizando progressos excepcionais, graças 
ao forte impulso dado às indústrias de óleos e gorduras vegetais 
comestíveis. Êste setor de nossas indústrias produtoras de alimentos 
foi talvez o único que acompanhou o processo global de industriali­
zação do País, isso em decorrência da notável expansão do consumo 
interno de tais a limentos, que vieram preencher a lacuna de supri­
mentos que dia a dia se ala rgava, resultante da escassez relativa de 
gorduras provenientes da produção animal. Assim, a produção de 
ó lecs e gorduras vegetais .;§ quase totalmente absorvida pelo mercadJ 
interno, cabendo lembrar que a de amendoim, nos dias que correm, 
disputa com a de carôço de algodão o primeiro pôsto no volum~ 
produzido (ver QUADRO I ). 

Vimos em CONJUNTURA ECO­

NÔMICA de julho último a evolu­
cão recente da cultura de soja no 
Sul do País. Agora, seguindo o 
mesmo esquema de análise ali 
adotado, examinaremos o desen 
volvimento do cultivo do amen­
doim, também fortemente con­
centrado na Região Sul numa 
proporção superior a 95 0ió, sen­
do que sOmente o Estado de S. 
Paulo contribui com 9 0 ~0 das 
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PRODUÇAO DE OLEOS ALIMEN­
TiCIOS (EXCETO OS DE CóCOS) 

EM 1965 

ESPEC:FICAÇÃO 

Amendoim 

Café 

CarÓ\'O de u!~~"lav 

Gere.ehm 

Girassol 

Milho 

Soja 

QUANTI­

I)AOE 

--"' 
102 885 

2771 

\03 169 

13i6 

1581) 

5 130 

45 54:J 
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"'""' AMENDOIM ÁREA CULTIVADA (lOOOha) 
QUANTIDADE PRODUZIDA ( 1 000 t) 

•oc~~~~~-T~~~--~~~~~~~~~~----~,=o 

colheitas nacionais. No caso da 
soja, é o Rio Grande do Sul o 
detentor de 80% das safras des­
sa leguminosa. 

Os levantamentos estatísticos 
do Ministério da Agricultura 
mostram a extraordinária expan­
são da lavoura de amendoim nos 
últimos 20 anos. No triênio 
1944-46, a produção brasileira 
de amendoim girava em tôrno da 
média de 31 mil t; 1 O anos de­
pois, subia para pouco mais de 
180 mil t, para alcançar cêrca de 
810 mil tem 1966. Estas cifras 

94 

revelam que em 2 decênios as 
colheitas de amendoim foram 
multiplicadas por mais de 25 vê­
zes, ou seja, em média, mais que 
dobrava anualmente. Embora o 
desenvolvimento da lavoura se 
haja processado ràpidamente no 
decorrer das duas últimas déca­
das, cumpre realçar aumentos, 
em têrmos absolutos, mais acen­
tuados a partir de 1960. 

EVOLUÇÃO DO CULTIVO 

Confirmada aquela colheita 
810 mil t de amendoim com cas-

CONJUNTURA ECONôMICA 



GRÃFICOJI AMENDOIM RENDIMENTO MÉDIO 
( KG I HECTARE) 

ca, em 1966, numa área de cêr­
ca de 605 mil hectares, registra­
remos um rendimento cultural 
m é d i o da ordem d e 1 340 
kg/ ha, ligeiramente menor que o 
de 1965 ( 1374 kgt ha), mas 
superior aos dos anos que ante­
cederam 1958. Ao lado do pe­
queno aumento da produção 
por unidade de área plantada a 
partir de fins da década de 
1950, a expansão da superfkie 
cultivada em ritmo Gcelerado foi 
o principal fator respons.:vel 
pelo grande acréscimo da produ­
ção. Considere-se ainda o tJreço 
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real pago ~o prcdutor, cuja ten­
dência tem sido ascendente, 
como outro fator que influiu no 
desenvolvimento das colheitas 
de amendoim (ver GR.ÁFICO 1). 

Quanto ao rendJ.mento da 
cultura de amendoim, a linha de 
te.ndência, ajustada para o perío­
do 1944/ 66, apresenta o incre­
mento médio de aproximadamen­
te 25 kg ao ano (ver GRÁFICO 

11). Em refôrço a essa vantagem 
em têrmos de produtividade. au­
ferida pelos lavradores da legu­
minosa, cs preços reais pagos n~ 
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Tudo que se reveste 
com FORMIPLAC 

fica mais bonito e 
dura muito mais 

fonte de produção também an­
rr.entaram ligeiramente, indican­
do tendência positiva (no mesmo 
período) expressa pela méjia 
anual de NCrS 0,014 / t (ver 
GRÁFICO III). Certamente, foi 
essa conjunção de fatôres favorá­
veis, a liada à demanda sempre 
crescente do mercado interno, o 
fundamento da rápida expansão 
das colheitas de amendoim, feita 
sobretudo com apoio num alar­
gamento paralelo da área de 
plantio. 

O amendoim é originário do 
Bras i I e pertence à família das 
leguminosas, compreendendo 2 
grandes grupos de gênero 

•• 

arachis: o amendoim erecto c o 
rasteiro, ambos com alguma va­
riedade e subvariedades, desta­
cando-se na lavoura brasileira 

. zs seguintes: tatuí, cateto, roxo, 
Pôrto Alegre, tatu, amarelo etc. 
Desenvolve-se bem nos climas 
tropicais e subtropicais, sabendo­
se que o calor lhe favorece a for­
mação do teor de óleo, que flu­
tua em tôrno de 300fo do produ­
to comestível. 

Preferindo terras bem drena­
das, porosas, férteis, frescas, no­
tadamente as planas e arenosas, 
o ciclo vegetativo do amendoim 
varia entre 120 e 150 dias. Nos 
Estados do Rio de Janeiro, Es­
pírito Santo, Minas Gerais e São 
Paulo há duas épocas de semea­
dura: comêço das chuvas (se­
tembro-outubro) e fim do perío­
do chuvoso (fevereiro-mar;o}, 
sendo a primeira a mais impot· 
tante; no Paraná, Santa Catari­
na e Rio Grande do Sul geral­
mente o amendoim é plantado 
em setembro-outubro. Nos Es­
tados do Leste e Nordeste a se­
meadura é feita no início da es­
tação chuvosa; e na Região 
amazônica a época varia, não 
raro se plantando a leguminosa 
no período menos chuvoso do 
ano. 

Quando na época do desco­
brimento os europeus chegaram 
à América do Sul, o amendoim 
já era cultivado pelos nativos. 
Dois tipos então predomina-

CONJUNTURA ECONôMICA 



GRÂncom 
PREÇO REAL NA 

FONTE DE PRODUÇÃO 

vam: um brasileiro e outro pe­
ruano. O tipo brasileiro foi le­
vado pelos portuguêses para a 
metrópole e regiões da Áfric.1 
Ocidental, enquanto os espa­
nhóis transportaram sementes 
do tipo peruano para a Espanha, 
México e outros países do Pací­
fico. Atualmente, são grandes 
produtores de amendoim, por 
ordem de importância das co­
lheitas, a Índia, China, Nigéria, 
Senegal, Brasil, Indonésia, Ar­
gentina, Birmânia etc. No extre­
mo meridional da Espanha, nas 
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terras irrigadas de Valença. há 
a maicr cultura européia da le­
guminosa. 

AMENDOIM EM SÃO PAULO 

Não obstante a cultura do 
amendoim se r conhecida em 
quase todo o território nacional, 
o Estado de S. Paulo, conform~ 
dissemos antes, detém 90two das 
colheitas do país. Por exemplo. 
em 1966, para uma produção 
tctal estimada em 81 0 mi l t, ct 

lavoura paulista deve ter contri-
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bWdo c o m aproximadamente 
725 mil t, enquanto 10 anos 
atrás S. Paulo produzia menos 
de 180 mil t. Estas cifras indi­
cam de maneira eloqüente O'i 

progressos realizados pelo culti­
vo de leguminosa em solo ban­
deirante. Admite-se que, face às 
propícias condições agrícolas a li 
existentes, são enormes as pers-

pectivas de aumento das safras 
paulistas de amendoim. Em se­
gundo lugar nas estatísticas na­
cionais de produção da legumi­
nosa, aparece o Estado do Para­
ná, com pouco mais de 42 mil t, 
seguindo-se Mato Grosso e Rio 
Grande do Sul com 17 mil e 8 
mil t, respectivamente (ver QUA­

DRO li). 

NÃO IMPORTA 
QUE ALGUÉM 

•• 

ESTEJA SÓ. 

f JU detalhe Ou em algo de eklrema 
r port<'ln<:r Em parte ou no todo. Tanto 
' z. O f.:~to é que Shell esta presente. 
P ·~ue. cada vez mars, petróleo e bem­
e l<!r se identrfrcarn em função do ho­

r em E murtas pesqUI"as e deScober-
1. s bre rsso foram e contrnuam sendo 
f t.:l lab ,, Si'e E'. uma 

DE 
CERTA MANEIRA, 
SHELL TAMBÉM 
ESTÁ PRESENTE. 

resi~a sintética anticorrosiva, um me. 
lhor oleo lubrrlrcante ... Tudo o que 
exige um mundo de trabalho, ate dr· 
luiT-se no dra a-dra de todos 
Pors o que rmporta e que She11 também 
possa estar presente onde quer que 
alguem esteJa, mesmo só. 

VOC' POOE CC:,, AR NA t~-~ 
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O amendoim é hoje uma das 11 

mais importantes atividades Ja 
PRODUÇÀO BRASILEIRA DE 

AMENDOIM 

economia agrícola do Estado de-
S. Paulo; é a 8.3 fonte fornecedo-
ra de renda à agricultura paulis­
ta, sendo superado apenas pe!a 
carne bovina, café, algodão, mi-
lho, leite, cana de açúcar e arroz. 

ESTADOS 
PRODUTORES 

1966 

I 
QUAN-~ TlDA-

(l~O~t) 
ÁREA 
(1 000 
h•) 

Ocupa lOo/o da área total plan..: São Paulo 

tada e cêrca de 13 milhões de 
725,0 530 

homens/ dia, ou seja, quase 3,So/ó 
do total engajado nas atividades 
agrícolas do Estado (dados rela­
tivos à safra de 1965). Realça 
ainda que 90% da colheit3 
paulista de amendoim são obti­
dos em 3 regiões, a saber: Alta 
Sorocabana, nos Municípios de 
Martinópolis a Presidente Ven­
ceslau; Alta Paulista, de Vera 
Cruz a Dracema; a Noroeste, de 
Getulina a Birigui. Os lO o/c res­
tantes das colheitas estão distri­
buídos em muitos outros Muni­
cípios, mas a maioria dêles nas 
proximidades das ferrovias que 
dão nome àquelas mencionadas 
regiões. 

A área cultivada com a legu­
minosa no Estado de S. Paulo 
tem flutuado razoàvelmente e o 
rendimento da cultura tambén1 
apresenta freqüentes oscilações. 
Quando se compara o rendimen­
to da lavoura paulista de amen­
doim com o de outros países 
grandes produtores, observa-se 
ser êle sensivelvente baixo, o 
que, segundo os técnicos em 
agronomia, decorre de inade-
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Paraná 42,4 36 

Mato Gro~so 17,3 

R . G. do Sul 8,5 

Outros 16,8 21 

TOTAL 810,0 605 

quado preparo do solo, baix3. 
utilização de adubos e corretivos 
de solos, assim como da falta de 
tratamento apropriado das se­
mentes, de combate às pragas e 
de rotação de cultura, além de 
semeadura em terras não indi­
cadas para tanto. Essa inferio­
ridade relativa da cultura do 
amedoim em S. Paulo -Estado 
líder da agricultura brasileira -
vem sendo motivada pela escas­
sez de capital no setor e reduzi­
do preparo técnico da maioria 
dos lavradores, devendo-se con­
siderar algumas incertezas de 
mercado próprias às matérias­
primas industriais. 

•• 
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Manaus 
zona livre ... 
HOJe, com a ZONA LIVRE que foi cnada para 
beneficiar a todos - permchndo a 1mportaçao 

de qualquer mercadoria- MANAUS sera a plata ­
forma do progresso da Amazoma. O Banco de 
Londreseo l.lniCO bancomtemactOnal na reg1ao 
amazomca. e com ela, porma1sde 6decadas, 
vem colaborando mmterruptamente com seus 

amplos recursos e expenenc1a em !mancas e 
c.lmbio. Consulte-nosevejacomoe fac11 hansa­
Cionar atraves de nossa carteira de cilmbtol 

'\Ol'T II .U H Rif A tl \IIH ll 

~U ' ~ (, lnUildl 

Manaus: R. Gui lherme More1ra, 147 ·lei : 2599 

l<ll F av io Rua 15 de Novembro, 1 b5 

H rj1 J 'Ir• Rua d<J A!fJndega. 2Q - J5 
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Os preços pagos aos lavrado­
res da leguminosa têm subido 
ano após ano, mesmo vistos em 
têrmos reais, embora, sob êste 
ângulo, lentamente. As varia­
ções sazonais do s preços do 
amendoim são pouco sensíveis: 
o mínimo é quase sempre regis­
trado em junho e o máximo em 
novembro, mas a diferença entre 
êsses extremos não vai além de 
25"'o. Em junho dá entrada no 
mercado a conhecida safra de 
'amendoim da sêca e em janeiro 
fevereiro a safra das águas. Est'l 
última encontra sempre preçcs 
mais favoráveis. Em maio ju­
nho, ocasião em que tem início 
a comercialização da colheita dd 
sêca. as cotações do produto são 
mais baixas. Os peritos no mer­
cado da leguminosa alegam que 
razões de natureza comercial 
têm determinado que os preçm 
do emendoim da sêca (comer­
: ialização de junho dezembro) 
sejam quase !Oo/o mais altas 
que os da safra das águas ( ja­
neiro maio). 

CONSU M O E C'OMERCIALIZAÇÀO DO 
AMENDOIM 

Peles seus comprovados m~­
ritos dietéticos, o amendoim se 
vem constituindo em destacada 
matéria-prima para a indústria 
alimentar. "In natura" é larga­
Ir..ente consumido torrado, cozi­
do ou associado a outros alimen­
tos - doce, chocolates e confei-
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III - EXPORTAÇÃO BRASILEIRA DE AMENDOIM, SEUS PRODUTOS E 

SU&PRODUTOS 

1964/ 1966 

! VOLUME EM TONELADAS ) VALOR EM US$ 1 000 

1964 G 1966 

PRODUTOS 
1964 I ~~-~ 1966 I 

Amotndoim 103 1843 7 13 727 19 4 100 3 442 

Farelo de amendoim 2796-l 115993 149417 1829 8 191 li 228 

Torta cle amendoim 5 799 5 163 447 403 

TOTAL I 848 12 738 15 073 

FONTE: SEEF Ministério da Fazendo 

tos. É como a soja uma legumi­
nosa rica em óleo e proteína. 
Fcrnece óleo comestível de pri­
meira ordem. quando sua extra­
ção é feita a frio. Retirado sob o 
emprêgo de alta temperatura, o 
óleo sOmente tem finalidades 
industriais. Na sua industrializa­
ção, o amendoim pode propor­
cionar até 30 GWo de óleo comes­
tível, durante a primeira com­
pressão (a frio) , e mais 5 % n. 
lO o/o de óleo industrial na se­
gunda (sob a ação de calor). 
Por ordem de teor de gordura, o 
amendoim ocupa o 3.0 lugar en­
tre os vegetais produtores de 
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óleo. A seja detém o 1.0 e a se­
mente do a lgodão o 2.0 . 

Depois de extraídc o óleo 
sobra a torta de amendoim, pro­
duto possuidor de reconhecidas 
qualidades alimentícias, desde 
que separadas as películas: com 
pouco mais de 15 o/o de óleo ~ 

22 o/o de substâncias protéicas, 
representa um ótimo elemento 
para a dieta humana. Com essa 
torta fabrica-se uma farinha que 
J:OSsui cêrca de SS !f'o de substân­
cias azotadas, contendo caroteno 
e vitaminas do grupo B; um ho­
mem pode co mer diàriamente 
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25% de farinha de amendoim 
em sua alimentação. De outro 
lado, a torta com películas é boa 
forragem. As cascas de amen­
doim são usadas na adubação: 
dispõem de 5 % de substâncias 
azotadas, 3,So/o de minerais, 
principalmente potassa, e 70% 
de silica. 

Técnicos dedicados aos pro­
blemas de merenda escolar já se 
pronunciaram sôbre o valor da 
farinha desengordurada de 
amendoim com o suplemento 
protéico na alimentação d as 
crianças das escolas primárias. 
Tratando das diversas fontes de 
proteínas vegetais, tais como a 
soja, amendoim, castanha-do-Pa­
rá e castanha de cajú, afirmaram 
que não obstante os esforços des­
pendidos para a introdução da 
soja em nossa alimentação, o su­
cesso tem sido insignificante 
dado a pequena aceitabilidade 
dessa importante leguminosa. A 
castanha-do-Pará e a castanha 
de caju, apesar de abundantes 
em determinadas partes do País, 
não são ainda convenientemente 
exploradas e sua produção é fei­
ta sob o regime extrativista. No 
entanto, a produção de amen­
doim tem crescido bastante e já 
permite pensar no uso dessa le­
guminosa como fonte mais habi­
tual de proteínas. 

A quê I e s especialistas em 
questões dietéticas lembram que 
o amendoim fornece de 26% a 
30% de proteínas, cuja compo-



s1çao em amino-ácidos essen­
ciais é muito variada. Os fatôr&!:' 
limitantes da proteína de amen­
doim são: a metionina, a lisina e 
a leucina. Êsse fato não impede, 
porém, a sua utilização como su­
plemento em regime alimentar 
predominante de hidrocarbona­
dos, sobretudo quando entra 
nestes regimes uma quota razoá­
vel de leite. Misturados a outras 
proteínas (milho, trigo etc.), as 
do amendoim tornam-se mais 
completas. 

Mais de metade da produção 
da leguminosa tem sido destina­
da à fabricação de óleo, ficando 
o restante para ser consumido 
como amendoim torrado, salga­
do, com açúcar e na forma de 
doces, além da apreciável quan­
tidade deixada para semente e 
exportação aos mercados estran­
geiros. Em 1966, as exportações 
de produtos de amendoim com­
preenderam 13,7 mil t de grãos, 
149,4 mil t de farelo e 5,2 mil t 
de torta, perfazendo essas quan­
tidades o valor de 15,1 milhões 
de dólares. No triênio 1964/ 66 
não se verificou exportação de 
óleo, sendo que a última regis­
trada se deu em 1963, com 72,4 
t. no valor de 20,3 mil dólares. 

A região geoeconômica de S. 
Paulo demanda mais de 150 mil 
t de óleo de amendoim (45% 
dos óleos vegetais consumidos), 
correspondendo a mais de 550 
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mil t, ou 2 2 milhões de sacas do 
produto em casca. O amendoim 
descascado representa apenas 
65% dês se total. Partindo-se 
dessa estimativa de consumo. 
admite-se que na safra em curso 
se verifique ainda um consumo 
"in natura" de 37,5 mil t ( 1,5 
milhão de sacas), reservas para 
semente de 50 mil t ( 2 milhões 
de sacas), com o que as necessi­
dades globais do Estado sabem 
a 25,5 milhões de sacas, ou seja, 
637,5 mil t. A produção estima­
da para 1966 cifra-se em 725 
mil t, ficando, portanto, certa 
quantidade para a exportação. 

Pelo visto, graças especial­
mente às grandes fábricas de 
ó l e os vegetais, à cultura de 
amendoim no País, em parti­
cular no Estado de S. Paulo, já 
se encontra em adiantado está­
gio de lavoura comercial, prafi­
cada pelos processos extensivos e 
intensivos. Sem dúvida, prevale­
cem ainda as práticas extensivas, 
pois sOmente uma parcela dos 
produtores utiliza de forma com­
pleta os métodos racionais reco­
mendados pelos órgãos técnicos. 
O desejado aumento da lavoura 
depende de planejamento da 
consorciação de culturas, para 
que se possa ter um uso unifor­
me e contínuo da mão-de-obra 
durante o ano agrícola, bem 
como da introdução progressiva 
de melhores técnicas de cultivo. 
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SAS APRESENTA 
DC-8-62 "SUPER-FAN'' 

-o mais avançado jato do mundo! 

A partir de 26 de outubro, a SAS oferece -lhe 
o meio mais confortável de viajar à Europa: 

DC-8-62 "Super-Fan" 
- o jato de alcance ultralongo, com 

espaço extra... nôvo tipo de poltrona elimina a 
posição de "pernas encolh1das" 

confôrto extra .. . podendo transportar 189 passa­
geiros, a SAS HmJtou ésse número para 146 - pen­
sando no prazer da sua viagem 

serviço extra... ou, antes. extraordináno - como 
acontece a bordo de todos os aviões da SAS 

economia extra . . . com a nova Tanfa Espec1al de 
Excursão, você pode viajar, até 15 de junho de 1968. 
com uma economia de 25%. 

Portanto. ~ é 
o momento ideal de passar "aquelas 
férias na Europa~ 

- primeira com o DC-8-62 "Super-Fan" no Atlântico Sul 
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FINAN AS 

IMPôSTO DO SÊLO­
RESUMO FINAL 

Pela última vez, foi cobrado, em 1966, o impôsto do sêlo, jun­
tamente com os chamados ·'afins", a que nos referiremos mais adian­
te. Já em 1966, não era mais um impôsto do sêlo prOpriamente 
dito e sim um impôsto sôbre obrigações financeiras, ao lado de 
cutro sôbre operações de câmbio e transações de seguros. O impôsto 
tinha êsse nome, porque assim era a forma original de sua cobrança, 
um sêlo, ou -- falando a linguagem de hoje - um carimbo aplica­
do a papéis. A estampilha, cujo nome hoje é sinônimo do sêiC'. ~6 
veio a surgir mais tarde. junto com o sêlo adesivo postal. 

Foi provàvelmente êste o im- recentes, ao princípio documen­
pôsto que m ais tempo guardou tal. Assim, o impôsto recaía sê­
um caráter puramente fiscalista, bre o documento. A conseqüên­
isto é, servia para arrecadar di- cia era imediata - e sempre o 
nheiro, sem considerações econô- fci: procurava-se evitar ou es­
micas. Nunca foi um impôsto conder o documento. Até hoje, 
muito popular e uma das causas sem o saberem por que, muita 
pelas quais as então colônias de gente imprime as suas netas fis­
Sua Majestade Britânica resol- cais com os dizeres ··Não vale co­
veram desligar-se da metrópole mo recibo". Recibo pagava sêlo 
foi justamente a resistência con- e ninguém queria arriscar o arbt­
tra a cobrança de ta l tributo. A trio de um f iscal, que poderia 
legislação dos últimos tempos e achar que a nota fisca l constituía 
descendente direta do Alvará, um recibo, se não de outra coisa. 
:-om fôrça de lei de 10.3.1797, ao menos de entrega da merca­
atendo-se, salvo nos anos mais daria. 
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E preciso notar, contudo, que ro de isenções, como na primeira 
a fcrrna de ccbrança, ou seja, o via de certidão de nascimento, 
sêlo adesivo, ou estampilha, não nos documentos escolares, nos 
deve ser rejeitada, sem maior trabalhistas e assim por diante. 
exame. Com efeito, nas pequenas Pc r m~tr0 lado. a introduçãc tias 
incidências. o sêlo sem dúvida é máquinns de sei::\!". que ~s.o a' 
uma fcrma mais prática, não exi- mesmas do Correio. serviu para 
gindo tanta fiscalização. Todavia. facilitar de muito o registro de 
c impôsto ficou. por assim dizer, operações. É de desejar, entre­
desmoralizs.do, à medida que su- tanto, que não se abandonem in­
: essivos governos iam introduzin- tegralmente a estampilha e a má­
do r.> ovas incidências. O próprio quina de selar, em especial na 
absurdo era demonstrado pelo taxa de serviços federais, remu­
fato de que o govêrno se viu obri- neração de serviços prestadcs ao 
g2d o a conceder um sem-núme- público pela União, onde a co-

1957 
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1959 

1060 

1061 

19ól 

1963 

1964 

1965 

106ó 

19fli 

lOS 

I - TAXA DE PROTESTO DE TITULOS E 1NDICE DE SOLYftNCIA 
NO RIO DE JANEIRO 

A:\10 

1 Esti mativa. 

TAXA DE 
PROTESTO 

(por m il' 

7.0 

9.3 

1 t.R 

9.7 

7.9 

7,6 

8.2 

13.8 

14.R 

3 1 o 

32 .0 

1957 67 

<NCrS milhões} 

INDI CE D E 
SOLVt!:NCIA 
( 1954 100) 

95 

125 

160 

18 1 

IO i 

l O.l 

110 

l flf) 

200 

4 19 

432 

TITULOS 
PROTES­
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0.3 

0.5 

0.7 

0.7 

0.8 

1,0 

23 

14 
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( m ed. men~.) 

42 

49 

59 

73 

96 
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289 

503 

756 
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brança, sob essa forma, deveria 
reduzir bastante as despesas de 
contabilização e fiscalização. 

A REFORMA TRIBUTÂRIA 

Nos trabalhos de reforma tri­
butária, adiante referidcs, preva­
leceu então a idéia fundamental, 
de não ser êste impôsto fonte 
ideal de receita, comprovada 
a liás pelo fato de que, nos mo­
demos sistemas tributários, estar 
declinando consideràvelmente a 
iua importância. Outro fatcr sig­
nificativo foi a realidade da so­
negação, em pràticamente tôdas 
as transações realizadas entre 
particulares. 
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Dentro do quadro gera l da ar­
recadação tributária federal -
distinta da receita industrial, pa­
trimonial e outras espécies - o 
sêlo sempre representou parcela 
vultosa e, em 1966, atingiu mais 
de 500 milhões de cruzeircs no­
vos, ou seja, perto de 1 I 8 do to­
tal dos 4 grandes impostos: con­
sumo, renda, importação e sêlo. 
O QUADRO 1 mostra a evolução 
da ccbrança. 

Convém lembrar, a respeito, 
que desde 1958 vinham sendo 
desenvolvidos esforços no senti­
d o de eliminar as incidências an­
tt-economtcas . Tais esforço s 
culminaram na chamada Refor-
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ma T ributária, que entrou em vi­
gor no início dêste ano . O pri­
meiro estágio foi a eliminação do 
sêlo em requerimentos, fô lhas, 
reconhecimentos de firmas e se­
melhantes, além do adicional 
"educação e saúde". A diminui­
ção de receita, daí resultante, foi 
mais do que compensada pelo au­
mento das alíquotas do remanes­
cente. Em seguida, vieram a eli-

minação do ~êlo de recibo. a su­
pressão de tôdas as incidências 
de atos não econômicos, a isen­
ção dcs atos relativos a ações de 
sociedades. a criação do conceito 
de "taxa de serviço3 federais". 
Finalmente. foram eliminadas 
tôdas as incidências sôbre atos 
que não tivessem participação de 
instituição financeira ou de segu­
ros. O alcance dessa medida. que 

I1 - COEFICIENTES DE VULNERABILIDADE. DE INSOLVí!:NCIA EFETIVA 
E RISCO DE INSOLV@:NCIA EFETIVA OU DE DIFICULDADES TEMPORÁRIAS 

RIO DE JANEIRO - 1953 '6i 

COEF~CIENTE DE : RISCO DE ,~' 

ANO 

I 
Vulnerabi· Insolvência l11c;olvência Dificuldade~ 

lidade ~fetiva c.fetiva tempodirias 

1953 . 16.6 9.8 59 41 

1954 19,9 10,9 55 45 

1955 18,3 11,8 65 35 

1956 18,5 9,5 51 49 

1957 13.6 9,0 66 '" 1958 14.5 6,5 45 55 

1959 . 22,2 l1 ,9 53 47 

1960 12.6 7,0 56 44 

1961 14.0 7,5 53 47 

1962 13,2 6.2 47 53 

1963 J 1,4 4,1 36 64 

1964 11,4 4.2 37 63 

1965 10,5 4.1 39 61 

1966 . 11 ,5 3,8 33 61 

1967 - l.0 semestre 12,2 3,9 32 63 
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GR.:.F.C::O U 

ARRECADAÇÃO "PER CAPITA" DOS IMPOSTOS FEDERAIS 
( EM NCR # FIXOS DE 1953) 
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representa a vitória. dentro do 
Ministério da Fazenda, da cor­
rente que procura basear a arre­
cadação no bom-senso, ultrapassa 
cs limites dêsse impôsto e deve­
ria servir de exemplo aos fiscos 
estaduais, onde ainda impera o 
espírito de criar dificuldades aos 
contribuintes, em vez de facilitar 
a cobrança. 

Assim, eliminadas as cutras 
incidências, desapareceu, ao mes­
mo tempo, a sonegação e, mais, 
a necessidade de manter uma 
complicada máquina de fiscaliza­
ção que, pelo menos no ramo de 
imóveis, não deve, no passado, ter 
pedido ccbrar nem 1/ 10 do que 
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era realmente devido. Maior alí­
quota com menor amplitude de 
incidência resulta em cobranç.:t 
bem mais econômica. Acresce 
que a cobrança hoje é feita e fis­
calizada pelo B anco Central, que 
dá às irnpcrtâncias d ~stino pre­
visto em lei, para reservas mone­
tárias, em vez de as tecolher ao 
T esouro Nacional. 

Nota-se no QUADRO 1 que, du­
rante o atual decênio, a receita 
do sê lo em NCr de 19 53 se 
manteve razcàvelmentt~ constan­
te, só aumentando em 1965 c, 
graças ao adicional, €m 1966. 
Enquanto isso, os resultados da 
cobrança dos outros 3 impostos 
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foram bem mais favoráveis. Os 
valôres do referido QUADRO apa­
recem, sob a forma de índices, no 
GRÁFICO I. 

O rápido crescimento da po­
pulação brasileira faz com que o 
aumento da arrecadação per ca­
pita não seja tão rápido ( GRÁFI­

co n). Em 1966, não fôsse o 
adicional, a arrecadação teria 
caído. scb êsse ponto de vista. 

COMPOSIÇÃO DO IMPÓSTO DO SitLO 

Dentro do exercício, a arreca­
dação do impôsto parece ser bem 

irregular . Tal fato, contudo, não 
encontra apoio em um estudo 
pormenorizado das incidências e 
parece dever-se, antes, ao siste­
ma de contabilização da Conta­
doria Geral da República ou à 
1emora nas comunicações entre 
9S exatorias e a Contadoria. De 
::>utra fcrma, não se compreende 
o chamado "Dezembro Suple­
mentar", rubrica que aparece to­
dos os anos, pràticamente só no 
impôsto do sêlo, e que englob1 
cêrca de 2 O c-o do total da arre­
cadação, sem falar na circuns­
tância de que o dezembro nor­
mal já é aproximadamente o tri-

U NIDOS PARA 

MEL H OR S E RVIR. 
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plo de um mês comum . O GRÁ­
FICO III dá uma idéia da arreca­
:lação, mês a mês, com o "De­
zembro Suplementar" distribuí­
jo proporcionalmente entre os 
outros meses . 

O QUADRO III apresenta, por 
q uadrimestre, a arrecadação de 
cada uma das rubricas, inclusive 
os "afins", que eram, até o fim de 
1966: impôsto do sêlo, própria­
mente dito; adicional da Lei n.0 

4 863 / 65; impôsto sôbre lote­
rias; sêlo penitenciário; impôsto 
sôbre capitais empregados em hi­
potecas; taxa militar ; sêlo pró­
fauna; impôsto sôbre operações 
a têrmo; impôsto sôbre vales 
para brindes; taxa de recupera­
ção pecuária e fomento rural; 

1963 

1964 

1965 

1966 

lli - TiTULOS VULTOSOS 
PROTESTADOS NO RIO 

DE JANEIRO 

ANO 

(NCr$ mil) 

DEVE­
DORES 
PARTI-

CULARES 

204 

905 

905 

1570 

TODOS 
os 

DEVE­
DORES 

589 

2 112 

2 364 

8 222 

1967 (I." sem.) 684 3324 
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ARRECADACto DO IMPÓSTO 00 sELG 
E AFINS - JAN/OCZ, 1965/66 

NCR $, 10• 

,, ~>960 ' ..... , .. , ' . 

~·-_ ----~-·- . ._·1·· .. ~---~ 
~ c 

A ',, J A 

DISTRIBUICAO DA ARRECADACAO 
OHtâSO(_f!l_~.z~--N~l 

sêlo especial para aposentadoria 
dos serventuários da justiça; e 
taxa de serviços federais . 

O impósto do sê lo tomou o no­
me de impôsto sôbre operações 
financeiras, passando a ser cobra­
do pelas instituições financeiras 
(bancos e companlúas de seguro) 

com base no saldo mensal de 
suas aplicações ou prêmios e ar­
recadado pelo Banco Central do 
Brasil, que o contabilize como 
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11reserva monetária", com a des­
tinação que a lei determinou. A 
taxa de serviços federais continua 
sob nova tabela e classificada co­
mo "taxa" e não "impôsto" . O 
restante desapareceu. 

O QUADRO 11 mostra, mais uma 
vez, a irregular distribuição de 
tôdas as rubricas, durante o ano, 
mesmo com o ''Dezembro Suple­
mentar'' distribuído. Por outro 
lado, o GRÁFICO IV apresenta a 
distribuição da rubrica do sêlo 

prOpriamente dito, pelas diversas 
formas de arrecadação, até 1965. 
Como se vê, mesmo antes do tér­
mino, a importância da estampi­
lha já havia diminuído forte­
mente. 

A sensação geral, com o fim 
dêsse irnpôsto, parece ter sido de 
alívio. O contribuinte, mesmo 
tendo que pagar certa importân­
cia, prefere, sem dúvida, pagá-Ia 
sob menos rubricas, alíquotas, in­
cidências. 

Cs. Postal 5fl9 - Tel . :0-l-1145 (•) Tde\ -lti2 
Inscrição no C. G. C. n? 33.10-15!10 

,\\ATRIZ - A\'. PHESIDENTE \ARDAS :.~0-A Edificio L()wnd~s fic 1k PrOpria 

AOt;>;CIAS :\0 nl{l UE JANEI RO E.\1 S,\0 l't\LLO 

<.:astelo Sucursal- Rua t.l;~ Qui1nnd<t, 1-14 
1\"ua ,\\c,it"<l. 90 Te\. 42-135h 
Copacabana 

Cx. Pos-tal .<11~ - Tel. 36-717-1 - Tele\ !'>:!! 
Ag~ncla Bela \"bta 

A1. Copacab;ma 777-A - Tel. 37-9755 
Leblon. 

l(ua ,\l~ri,1 P;!ula, 29 Tel. 36·-1545 
A!l:ênci~ Hr~~ilia 

A\'. Ataulfo de P;li1a, 794 Tcl. 47-499tl AI. \\":~ - Setor CR Quadra !illõ 
H<l13fll!:O; Bloco A n~ 3 Zona Snl 
l'taia t.le HntólfO!:O. 31i0- Tel. 46-700-1 

BALANCETE E,\\ 5 DE OUT]jBRO DI~ 19h"i 
l~esumo incluindo operações da Sucursal e Agênci;ts 

ATI\'0 PASSIVO 

1\'Cr$ 

llispllnncl un c.li,a e Hancns l.tii0.021.$S Capit:tl e Jhscrv;t.;. 

7.~54.8~,70 Depósitos a 1!sta e a pr:llo . 

Oult.s çont ,oS • 4~.4fl3.904,93 Outr:~s cont.os • .. 

53.948.795,5 1 

.j_\)56.762.01) 

15.S76.030,7:J 

:!3.4 16.002.72 

53.948.795,51 

<.:0:\'SF.LHO DE ADMINISTRAÇ,\0: \ .i,•ian Lowndcs - Presidente do Conselho de Admlnistraçilo; 
Jose Ourririo Tlirrrs Diro!lor l'resid.::ntc; lJonuld de Azambuju Lownd<"S. C. B. E. - Diretor Supe­
rintcndenk; Carlos Frl'irc Z•·nha - Diretor Gerente; Affonso A/miro - Diretor Gerente; Carlos Au­
JlUS/o 1\'iennycr Soares - Diretor; Ronaldo Aguinaga l.owndts - Diretor; Raul Gomes de Ma/tos -
D iretor: 1\"u//j•r Frnlaick fJrd)•mon - Diretor; Oswald~ Bcn omin de A~Tt"Cdo - Dire tor; Hons 01/0 
Schu/1~ - Diretor: Roberto Ugolini - Dirclor; 1-'ranrisco Scarrra - J)irct~• r ; O.:rat•io Oorwta de Bu· 
1/uJt-~ nire1ur; lri/.,nn da Cunha {con\.1dor • CRC-GH \0.8~) 
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FINANÇAS 

SOLVABILIDADE E POLíTICA 

ANTIINFLACIONARIA 

Nos últimos 15 anos, certos aspectos das relações comerciais 
entre credores e devedores na praça do Rio de Janeiro sofreram 
importantes alterações. A escala de cumprimento de obrigações 
financeiras assumidas diminuiu apreciàvelmente. Não obstante, os 
credores de firmas em atraso na liquidação de compromissos venci­
dos relutaram cada vez mais em solicitar a insolvência. Mesmo 
quando um pedido sôbre o particular é encaminhado à justiça, uma 
porcentagem crescente - no momento a maioria - de organiza­
ções faltosas consegue efetuar o respectivo pagamento enquanto 
tramitam os processos falimentares. A taxa de protesto de títulos e 
o coeficiente de vulnerabilidade se revelaram sensíveis indicadores 
das modificações conjunturais. O coeficiente e o risco 'de insolvência 
efetiva medem com precisão a capacidade de recuperação dej:ois 
de terem surgido dificuldades financeiras. 

Ainda em 1966 teria sido so­
licitada a falência ou concorda· 
ta de 854 firmas, caso prevale­
cesse um coeficiente de vulnera­
bilidade de 20 (valor atingido 
ou excedido em vários anos en­
tre 1954 e 1959). Graças à ati­
tude liberal dos credores, só 
foram efetivamente apresentados 
490 requerimentos neste senti· 
do. Em vez de 42 7 falências de-
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cretadas e concordatas deferidas 
(que teriam ocorrido, se o coe­
ficiente de insolvência efetiva se 
houvesse mantido em volta de 
10), apenas se contaram 163. 
Superada a crise transitória das 
emprêsas afetadas, 264 empre­
endimentos continuaram a exer­
cer sem restrições a sua ativida­
de. Isto representa a manuten­
ção em exercício de aproximada-
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mente 1 000 empregados e a 
volta à rentabilidade de substân­
ciais investimentos. 

OS COEFICIENTES IMPORTANTES 

CONJUNTURA ECONÔMICA re­
corre, em suas análises periódicas 
da solvência. a diversas estatísti­
cas e emprega vários medidores, 
a fim de acompanhar de pronto 
a evolução dêste importante as­
pecto da economia nacional e 
aferir com a necessária precisão 
as alterações ocorridas. Algumas 
das estatísticas são oficiais, como, 
por exemplo, a de empréstimos 
bancários à indústria, ao comér­
cio etc. Outras vêm sendo elabo­
radas pela própria CONJUNTURA 

ECONÔMICA, como a de títulos 
protestados ou a de falências e 
concordatas. As modificações no· 
campo da solvabilidade são nes­
ses exames focalizadas através de 
2 tipos de medidores. Já a sim­
ples comparação da incidência do 
protesto de títulos ou de insol­
vências comerciais etc. fornece 
va1iosas informações a respeito 
da conluntura. Em certas oca­
siões não esclarece, entretanto, 
as verdadeiras causas de deter­
minadas observações. Estabele­
cendo, porém, outros instrumen­
tos de medição, com aprovei­
tamento dos já referidos resulta­
dos estatísticos, torna-se viável 
aprofundar a análise. A pesqui­
sa da correlação, interdependên­
cia e defasagem em certos perío-
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dos da solvabilidade é capaz de 
fornecer uma série de importan­
tes conhecimentos suplementa­
res aos inicialmente menciona­
dos. Uma melhor nocão da sol­
vência não terá então .. de se limi­
tar a alterações a prazo curto. 
Com o auxílio de alguns concei­
tos simples poderemos tornar 
claras diversas tendências que se 
manifestam ao longo dos anos. 

O primeiro dêles é a taxa de 
protesto de títulos. Trata-se do 
quociente "títulos protestadcs I 
empréstimos bancários venci­
dos". Os valôres obtidos indicam 
qual a parcela dos compromissos 
financeiros assumidos pela eco­
nomia privada a prazo curto que 
deixou de ser atendida. Outro 
conceito importante é o que cha­
mamos de coeficiente de vulne­
rabilidade. Mostra quantas fa­
lências ou concordatas foram re­
queridas ao tempo de se levarem 
a protesto 1 000 promissórias ou 
duplicatas. Os credores de fir­
mas que não liquidaram pon­
tualmente títulos vencidos, ou 
iniciam imediatamente o respec­
tivo processo falimentar, ou en­
tão concedem ao devedor em 
atraso um prazo adicional para 
que efetue o pagamento. Nesta 
última hipótese procuram facili­
tar-lhe a amortização devida e sO­
mente solicitam a insolvência em 
último recurso, isto é, se da sua 
liberalidade não resultar a resti­
tuição admitida. É de notar, ain-
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PROTESTD DE TÍTULDS E INSOLVÊNCIAS 
NO RIO DE JANEIRO 

da, que, além de firmas sujeitas 
a falência ou concordata, são 
freqüentemente protestadas pro­
missórias ou duplicatas de res­
ponsabilidade de indivíduos. O 
atraso ou a falta de cumprimen­
to da obrigação assumida por ês­
tes não acarreta explicitamente 
um insucesso comercia 1. SOmen­
te, como efeito secundário, uma 
organização que tenha a receber 
substancial quantia de consumi­
dores finais poderia tornar-se 
insolvente, se grande parte dês­
ses compromissos não fôr atendi­
da. 

Releva t ambém salientar o 
coeficiente de insolvência efeti­
va. Nem todos os pedidos de fa­
lência ou concordata tramitam 
até o julgamento. Muitos pro-
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5001 

350 

200 

cessas falimentares são abando­
nados em virtude da liquidação, 
embora atrasada, dos débitos 
vencidos pela firma responsável. 
ou em virtude de ser indeferida 
pelo juiz a pretensão do credor. 
Enquanto o coeficiente de vulne­
rabilidade informa em que esca­
la organizações se encontram 
em dificuldades financeiras, pos­
sivelmente não duradouras, o 
coeficiente de insolvência efetiva 
esclarece em que medida tais di­
ficuldades se tornaram definiti­
vas e insuperáveis. Finalmente, 
é também importante o risco de 
insolvência efetiva. Determinan­
do que parcela das falências ou 
concordatas solicitadas chega a 
ser decretada respectivamente 
deferida, verifica-se que grau de 
ameaça à sobrevivência da em-
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prêsa representa um princípio 
de processo falimentar. O ''Risco 
de dificuldades tempo r á rias" 
constitui o conceito complemen­
tar. A soma dos 2 últimos valô­
res numéricos é sempre igual a 
100, pois representa a certeza 
(total de alternativas). 

Conhecidos tais coeficientes, 
podemos examinar a evolução da 

solvabilidade levando em conta 
o comportamento da taxa de 
protesto de títulos, do coeficien­
te de vulnerabilidade, do coefi­
ciente de insolvência efetiva e 
do risco de insolvência efetiva. 
Como base servirão as estatísti­
cas referentes à praça do Rio de 
Janeiro no período de 1953 e 
1967 ( 1.0 semestre). 

I - TAXA DE PROTESTO DE TíTULOS E iND:iCE DE SOL~NCIA 
NO RIO DE JANEIRO 

TAXA DE 
ANO PROTESTO 

(por mil) 

1957 7.0 

1958 9,3 

1959 11,8 

1960 9,7 

1961 7,9 

1962 7.6 

1963 8,2 

1964 13.8 

1965 14,8 

1966 31,0 

1967 32,o·:• 

(') Estimativa. 
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1957/ 67 

( NCr$ milhões ) 

íNDICE DE 
SOL~NCIA 
(1954 = 100) 

95 

125 

160 

131 

107 

103 

110 

186 

200 

419 

432* 

TiTULOS 
PROTES­
TADOS 

0,3 

0,5 

0.7 

0,7 

0,8 

1,0 

14 

EMPR. BANC. 
VENCIDOS 

(méd. meus.) 

42 

49 

59 

73 

95 

128 

ISS 

289 

503 

756 

895 
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AUMENTO DA TAXA DE PROTESTO 

Nos últimos 10 anos (ver 
QUADRO I) o valor global de pro­
missórias e duplicatas não pag:1s 
se elevou 77 vêzes, enquanto os 
empréstimos bancários vencidos 
só aumentaram 18 vêzes. Os 
compromissos financeiros não li­
quidados cresceram, portanto, 
muito mais do que as obrigações 
assumidas pelos devedores. Em 
outras palavras: a taxa anual de 
protesto de títulos passou de 7 
por mil em 1957 para 31 por 
mil em 1966. A não-restituição 
dos financiamentos quadrupli­
cou, pois, aproximadamente para 
cada unidade monetária a amor­
tizar, conforme mostram os va­
lôres "índice de solvência". Êste 
agravamento se processou de 
forma progressiva, salvo entre 
1960 e 1962, quando a freqüên­
cia relativa do protesto de títu­
los melhorou, em caráter tempo­
rário, em cêrca de 40 o/o . É que 
a taxa baixou de 11,8 para 7,6 
por mil. A partir de 1964 dimi­
nuiu ràpidarnente a capacidade 
dos devedores de cumprir pon­
tualmente as suas obrigações. 

Os resultados numéricos do 
QUADRO I transmitem, todavia, 
urna imagem exagerada. A dete­
rioração da solvência não foi tão 
grave quanto aparenta à primei­
ra vista. Para obter as taxas de 
protesto, confrontamos o mon­
tante de títulos não pagos com o 
valor dos créditos bancários ven-
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ciclos, como se êstes representas­
sem a totalidade dos financia­
mentos a amortizar. Acontece. 
porém, que em certas épcc -:: s. 
quando prevalece uma política 
de restrição ao crédito, o comér­
cio, a indústria e outros setore-; 
da economia nacional se vale­
ram, além dos empréstimos em 
estabelecimentos de crédito, de 
recursos cedidos por outras fo:!:­
tes. Não se conhece, evidente­
mente, a cifra que provém Ge 
tais origens. Nessas circunstân­
cias, algumas das taxas constao· 
tes do QUADRO r são provàve!­
mente mais altas do que os re­
sultados ideais que se encontr l­
riam mediante inclusão no cál · 
culo de todos os compromissos 
assumidos pelos devedores. O 
mais importante para efeito do 
presente estudo reside, porém , 
no fato de as t axas de protm.t ..J 
e os índices de solvência, repro­
duzindo com razoável fidelidad~'> 
o fenômeno investigado. reveh­
rem tendência crescente. 

DECLINA O COEFICIENTE DE 
VULNERABILIDADE 

No GRÁFICO podemos acom­
panhar a evolução de 3 fases d,1 
insolvência: o protesto de títu­
los, o requerimento de falênch 
ou concordata e a sua decre­
t ação, respectivamente, defen­
mento. À primeira vista verifica­
se que a quantidade de promis­
sórias e duplicatas levadas a pro­
testo cresceu em escala modera-
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da até 1959, depois diminuiu até 
1963 e aumentou fortemente 
nos últimos anos. já o número 
de insolvências comerciais pedi­
das até 1963 não segue curso tão 
regular. São freqüentes os des­
vios apreciáveis. Mesmo assim., 
nota-se um período de estabili­
dade relativa que vai até 1957. 

Seguiu-se então um triênio de 
amplas oscilações. De 1961 a 
1964 a quantidade de falências 
e concordatas solicitadas tendeu 
a diminuir. Nos últimos 2 anos, 
finalmente, observa-se de nôvo 
incidência bem maior. Quanto 
às falências decretadas e concor­
datas deferidas, ao contrário das 

Il - COEF ICIENTES DE VULNERABILIDADE, DE INSOLVÊNCIA EFETIVA E 
RISCO DE INSOLVENCIA EFETIVA OU DE DlFICULDADES TEMPORÁRIAS 

RIO DE JANEIRO - 1953 / 67 

COEFICI ENTE DE: RISCO DE (%): 

ANO 
Vulnera- Insolvência Insolvência Dificuldades 
bilidade efetiva efetiva temp:Jrárias 

1953 16.6 9,8 59 4l 

1954 19,9 10,9 55 45 

1955 18,3 11.8 65 35 

1956 18,5 9,5 51 49 

1957 13,6 9.0 66 34 

1958 14,5 6,5 45 55 

1959 22,2 11 ,9 53 47 

1960 12,6 7,0 56 44 

1961 14,0 7,5 53 47 

1962 13,2 6.2 47 53 

1963 11 ,4 4 ,1 36 64 

1964 11 ,4 4,2 37 63 

1965 10,5 4 ,1 39 61 

1966 11 ,5 3,8 33 67 

1967 - 1.0 sem. 12 ,2 3,9 32 68 
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requeridas, foram diminutas as 
flutuações. Recentemente, até se 
notou tendência no sentido de 
diminuição, respectivamente, de 
estabilização. 

A fim de aperfeiçoar o nosso 
conhecimento do fenômeno da 
insolvabilidade além do acim3 
exposto, vamos basear-nos no 
fato de, geralmente, o protesto de 
títulos, quando se refere a firma 
comercial, industrial ou organi­
zação similar, ser seguido ou 
acompanhado de solicitação de 
falência ou concordata. Deter­
minamos então a quantidade de 
insolvências requeridas, que cor­
respondem em cada ano a 1 000 
promissórias ou duplicatas nãq 
liquidadas. Êste "coeficiente de 
vulnerabilidade" consta do QUA­

DRO n. A sua evolução nos mos­
tra - o que antes não se podia 
perceber com auxílio do método 
inicialmente empregado - que, 
em tese, a não-restituição de 
um a importância emprestada 
representou nos últimos 15 anos 
ameaça cada vez menor à sobre­
vivência de firmas devedoras, 
que se revelaram faltosas ou im­
pontuais. O valor numérico de 
tal medidor se situou entre 1953 
e 1956 em volta de 18, de 1957 
a 1962 em tôrno de 14 e desde 
então só excepcionalmente ul­
trapassa 12. O aumento recente 
do número absoluto de insolvên­
cias pedidas não indica, portan­
to, maior vulnerabilidade das ar-
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111 TITULOS VULTOSOS 

PROTESTADOS NO RIO 

DE JANEIRO 

(NCrS mil) 

DEVE-
DORES TODOS 

ANO PARTI- OS DEVE-
CULA· DORES 

RES 

1963 204 589 

1964 905 211.! 

1965 . 905 2 364 

1966 1570 8 22.2 

1967 ( 1.0 sen\_) 684 3324 

ganizações que operam na pra­
ça. O que se observa é justamen­
te o oposto, conforme vimos 
acima. A expansão do protesto 
de títulos, entretanto, foi de ta l 
ordem que, apesar do declínio do 
coeficiente de vulnerabilidade, 
cresceu a quantidade de firm as 
que tiveram iniciados processos 
falimentares. Se êste coeficiente 
tivesse permanecido no nível do 
princípio do período investigado, 
a incidência de insucessos co­
merciais, em conseqüência da 
superior quantidade de promis­
sórias e duplicatas não atendidas, 
teria superado a que efetiva­
mente ocorreu. 
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Em certa medida o decrésci­
mo do coeficiente de vulnerabili­
dade também refletiu cota maior 
da responsabilidade dos devedo­
res particulares no conjunto dos 
compromissos não satisfeitos. Os 
empréstimos pessoais e as pres­
tações relativas às compras de 
bens diversos a crédito consti­
tuem parcela importante dos fi­
nanciamentos que se vencen1 
continuamente. Embora não se­
jam exatamente conhecidas as 
porcentagens dos totais que cor­
respondem a tais obrigações ou 
dos respectivos títulos protesta­
dos, a estatística de "Conjuntu­
ra Econômica" revela (ver QUA­

DRO m) que no mínimo 20% 
das promissórias e duplicatas de 
valor unitário elevado deixam de 
ser pagas por pessoas físicas. 
Tais faltas cometidas por deve­
dores particulares não são, por 
motivos óbvios, seguidas ou 
acompanhadas de requerimentos 
de insolvência. Nestas condições, 
tudo indica que variações quan­
to ao protesto de títulos de res­
ponsabilidade de indivíduos fo­
ram, em parte, a causa do de­
créscimo observado no coeficien­
te de vulnerabilidade. 

Da mesma forma que êste 
medidor indic:a a quantidade de 
insolvências solicitadas por ... 
1 000 t í tu I os protestados, o 
"coeficiente de insolvência efeti-
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va" informa o número de falên­
cias decretadas e concordatas de. 
feridas por 1 000 títulos levados 
a protesto. Através do primeiro 
estabelecemos o número de pro­
cessos falimentares apenas ini­
ciados, independentemente tio 
seu término, levando em conta o 
protesto de papéis comerciais; já 
com auxílio do segundo, só com­
putamos, de maneira análoga, os 
insucessos definitivos de firmas. 
O coeficiente de insolvência efe­
tiva, segundo se verifica no QUA­

DRO n , acompanhou nos 14 1/2 
anos investigados a tendência 
geral do coeficiente de vulnera­
bilidade. Decresceu de aproxi­
madamente 11 no início do pe­
ríodo para cêrca de 4 desde 
1963. Todavia, os resultados 
numéricos dêste medidor corres­
pondero desde 1962 a porcenta_ 
gens cada vez menores do coefi­
ciente de vulnerabilidade. 

Êste declínio do "risco de in­
solvência efetiva" (ver QUADRO 11 

e definição do conceito sob ( 4)) 
significa que as dificuldades 
financeiras de firmas envolvidas 
em processos falimentares foram 
Ultimamente, na maioria dos ca­
ses, de caráter temporáno, n.o 
passo que no 1.0 decênio do pe­
ríodo examinado um requeri­
mento de falência ou concordata 
constituía ameaça bem mais sé­
ria à sobrevivência da organi­
zação. 
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O Banco de Crédito Real 
tem a coragem de declarar 

Que não vive sem você. 

Pense nisso. 
.;- CredtoAeal 

e• ·~ao:otriiSp3ragua•dJroseud" 'te< 
p r Jmbonslef'••ço,. 

unbancoquete'11 
emodemoe 

C ··R~.tof~e 

{illill m oe~~=: ~a;::0c~~~apodN e 
~ íUt.Ja.di!'Scontachequesern 
~ ~- r~ecor.trolaossevçs 

olfit>esoecomputador eletrO~ocO. ccbreo 
B•nltnterocomsuarMenacoOI'I<JideTele~ 

Tudoouopar<~voc!usa-tocadavezmas 

OCredtJRealquersel\'ot 
r a ~<<)til e~~~~~ dosposlo a oferecer 

sempre maos,paraque"océa!'41•1'CISitmp•e 
Ouran!e setenta eooto~noso 

Cr<ldtQRealt~omap<ef>d•doav.ereomseus 
clte~T""S e obter a conl• a dMr 
Vo.. .cl•e • Cri> teR 

no 
BANCO DE CRÉDITO REAL 

DE MiNAS GERAIS S A 



ScooEPAR 

/.I AIS f:Nti<G•A El FHII('A SI-·~·~ A 
I,'A!::lR ('IJ"JF,;Rro E Bl:M-ESTAR A POPIJLA.; /. ::' 
E ChiA AS CON!"'tCOES PARA 
0 CMESCI'.1ENH IN(lUSTRIAL :;UPORT E. ~~ 1..1 ::0 
DAS OADES DESENVOLVIDAS 
E A COOEPAR TEM DAOO TOOO . ;.POIO F· lloAI\;;:tRO 
PARA A2ELERAR AS OBRAS :;E ELETR!FI'"AÇ À" 
DO PARA"'A A Fl:-.1 DE AUMENTAR 
N1.· MAIS CURTO PRAZO A OFERTA 
OÉSSE tMPORTANT~ FATOR DE DESENVC .. ~ V ' '< "C 

O PARAN/. OE HOJE E UMA SINTESE 00 BRASIL OE AMAt;tM 

GOVÊRNO 
PAULO 
PIMENTEL 

MAIS INDtlSmiAS NO PARANA 



SERVIÇOS PÚBLICOS 

PROGRAMAS DE 
ELETRIFICAÇÃO NO CENTRO - SUL 

A intensificação dos programas energéticos do país, nos últimos 
10 anos, adquiriu especial ênfase na região Centro-Sul, principal­
mente a partir da implantação das etapas iniciais das uzinas hi­
drelétricas de Furnas e Três Marias e do início do interligação dos 
principais sistemas elétricos locais. Em 1962 e 1963, foram insta­
ladas as unidades geradoras n.0 s 1, 2 e 3, cada uma de 65 mil kW, 
da Usina Hidrelétrica de Três Marias, a cargo da CEMIG (Centrais 
Elétricas de Minas Gerais S/ A) , que faz parte do pla no geral de 
desenvolvimento do Vale doS. Francisco. Em fim de 1965, entrou 
em operação a 4." unidade (também de 65 mil kW), estando pre­
vista para os próximos 15 meses a entrada em operação das 5.a e 
6." unidades, e até 1970 1971 a das unidades 7 e 8 , tôdas de ca­
pacidade unitá ria de 65 mil kW, totalizando afinal 520 mil kW. 

A seu turno, a entrada em 
cperação, em meados de 1965, 
da 6." unidade (de 150 mil 
kW) assinalou a inauguração da 
Usina Hidrelétrica de Furnas, 
no rio Grande, de vez que foi en­
tão atingida a capacidade insta­
lada de 900 mil kW, e as uni­
dades 7 e 8 (também de 150 
mil kW cada uma), não sendo 
de "base" mas de "ponta", desti-
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nar-se-ão mais a atender deman­
das críticas do respectivo siste­
ma. Quando montadas, previsi­
velmente até 1970/ 71, elevarão 
para 1,2 milhão de kW a capaci­
dade nominal definitiva da 
Usina. 

Sirnultâneamente com a inau­
guração da etapa que elevou a 
potência instalada daquela usi-
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1oa para 900 mil kW, a Central 
Elétrica de Furnas S / A, emprê­
sa de econcmia mista, subsidiá­
r;a da ELETROBRÁS) iniciou as 
cbras de implantação da Usina 
Hidrelétrica do Estreito ( 600 
mil kW, em 4 grupos, de 150 
mil kW, elevando-se após para 
u total de 900 mil kW), no rio 
Grande. cujas 4 primeiras uniria­
des entrarão a operar entre 1969 
~ 1970 (a 1.a em março de 
1969 e as seguintes cada 3 me­
ses). Em julho de 1966, a 
CEMIG iniciou as cbras civis da 
Usina Hidrelétrica de ]aguara. 
também no rio Grande, a qual 
deverá pôr em operação seus 6 
grupos ger.::dores, dos quais 4 Je 
100 mil kW cada um e os 2 úl 
t imos de 120 mil kW cada. no 
período de 1970 a 1974, totali­
zando cêrca de 640 mil kW de 
capacidade. 

Vêm sendo, assim, realizadas 
;as, primeiras usinas após-Furnas 
que contam cem a regularização 
do regime fluvial e o máximo de 
::!proveitamento hidráulico pos­
sJve l depois da execução daque­
la obra-chave, cuja utilidade r.ãn 
é apenas gerar diretamente ele­
tricidade, senão ccmandar tôda 
a seqüência de aproveitamentos 
do rio Grande, a seu jusante, fa­
zendo com que êsse curso d'água 
possa ter, quando inteiramente 
aproveitado, uma potência ins­
tdada que se aproximará dos 1 O 
milhões de kW. 
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Como se reccrda, data de duas 
décadas o· aproveitamento inicial 
do rio Grande, pela CEMIG e pela 
Cia. Paulista de Fôrça e Luz 
(com a Usina Hidrelétrica de 
Peixotos, em sua etapa inicial ) . 
Surgiram, assim, as Usinas Hi­
d relétricas de Camargos (50 mil 
kW ), Itutinga (50 mil kW) e a 
citada de Peixotos, esta ainda 
com 175 mil kW em sua etapa 
inicial e que, por efeito da regu-
1E.rização de rio Grande, por Fur­
nas, poderá chegar a 4 7 5 mil 
k W de potência final. 

FURNAS E A GUANABARA 

Dentro de 60 dias deverá en­
trar em operação a linha de 
transmissão Furnas-Guanabara, 
de 300 MW de capacidade má­
xima e 345 kV de tensão de ser­
viço (Furnas-Andrelândia- Va­
lença-Barra do Pirai-Mendes­
Nova Iguaç:u-J acarepaguá). Em 
Jacarepaguá. GB, onde se dá o 
abaixamento de tensão ( 345 
kV I 138 kV), a linha se bifurca 
indc um ramo para Cascadura 
e outro para o Jardim Botânico. 
A linha do Jardim Botânico per­
mitirá, já a partir do fim de 
1967 e até abril de 1968, a mu­
dança da freqüência, de 50 para 
60 hertz (ciclos/ seg), a partir 
da Gávea, S. Conrado, Leblon. 
Ipsnema, Copacabana (Pôsto 
6), Lagc a, Flamengo e parte do 
centro da cidade do Rio de Ja-
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neiro. Está aliás sendo divulga­
do pela ELETROBRÁS O Plano 
Diretor de Conversão de Fre­
qüência da Guanabara, cuja con­
clusão se prevê até 1971, com 
a conversão de todc o Estado à 
1~ova ciclagem. 

O segundo circuito da linha 
Furnas-Guanabara, também de 
capacidade até 300 MW e tensão 
de 345 kV, deverá entrar em 
funcionamento previsivelmente 
no 2.0 semestre de 1969. Para 
atendimento a áreas fluminen­
ses da Light e da CBEE (C ia. 
Brasileira de Energia Elétrica), 
está igualmente prevista a im­
plantação, até 1968/ 69, da li­
nha de transmissão Cascadura 
(GB)-Imbariê (RJ)-Alcân­
tara (RJ), de 100 MW de ca­
pacidade e 138 kV de tensão, a 
ser duplicada 1 a 2 anos após. 
A implantação possível de uma 
linha de transmissãc entre Cas­
cadura e Macabu ou Campos, 
RJ, levando a energia de Furnas 
ao Norte do Estado do Rio de 
Janeiro, é outra solução que. 
além das usinas lccais existentes 
e projetadas, poderá servir para 
o suprimento energético de tôda 
aquela área. 

Dado que os aproveitamentos 
possíveis nas proximidades da 
Guanabara e no Estado do Rio 
vêm escasseando, ou se tcrnan­
do sensivelmente antieconômi­
cos, máxime em face da interli-
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gação dos sistemas elétricos da 
região Centro-Sul, é cada vez 
maior a dependência dêsses Es­
tadcs da energia elétrica gera­
da nos aproveitamentos do rio 
Grande. 

Estão, atualmente, também a 
cargo da Central Elétrica de 
Furnas S / A a Usina Termelé­
trica de Santa Cruz (160 mil 
kW, GB, cuja primeira unidade 
( 80 mil kW) entrou em opera­
ção em setembro de 1967 e a se­
gunda o fará em março de 1968, 
e a Usina Hidrelétrica de Funil 
do Rio Paraíba (210 mil kW), 
de início operativo previsto para 
1969. Está, igualmente, projeta­
da a ampliação da Termelétrica 
de Santa Cruz, para mais 400 
MW (dois grupos de 200 mil 
kW), para entrada em operação 
até 1972, com financiamento da 
AIO. 

No ano em curso, fci dada 
<:oncessão a Furnas para a cons­
trução e operação das Usinas 
Hidrelétricas de Pôrto Colômbia 
(400 MW) e Marimbondo 
( 1.200 MW), no rio Grande, 
cuja operação se prevê, respec­
tivamente, para 1973 e 1975/ 
1976. Assim, c suprimento da 
área da Guanabara, que é hoje 
da ordem de um milhão de kW, 
deverá ser duplicado, pelo siste­
ma de Furnas, entre 196 7 e 
1972, de vez que se destinarão 
à região guanabarina mais 1.070 

129 



muitos são 
dos nossos ... 

Há ma1s guarda-chuvas nossos na rua do 
que você imagina. Realmente, nós gosta· 
riamos de ter muito mais: de oferecer um 
guarda-chuva financeiro a cada pessoa, de­
poder atender a todos na hora da chuva .•. 
M as a verdade é que damos preferência 
aos nossos clientes constantes e pontuais· 
pessoas e f irmas que conhecemos, com 
quem mantemos permanentes relações de 
negócios. E estas s ilo nume rosas. E slo 
a tendidas na medida do posslvel. P or que 
n!llo se torna r uma delas? Aprokime·se do 
Banco Nacional de Minas Gerais. Abra 
uma conta e comece a traba lhar conosco. 
Seja nosso depositante e cliente de todo 
o ano. Cedo você verá que va le a pena 
contar com um grande ba nco. 

Como o Nacional 
trabalharâ com você : 
Replde~ nas respostas 
Nc>!·nalmPnle. Sim ou Nao em <:4 horJs 
Propostas por telefone 
F rovilec; dos Clientes conslilnle~ 
Voce ~t>r.i um dêles 
Credito Imediato das duplicatas aprovadas 
Serviço Urgente Telex 
Loganrlc R1o. S. Paulo. Belo Horizonte, BtJ' illa, 
Herde,' Cunt1ba e Pórto Alegre 
Coberlur• naclon•l 
1 Ao,.nc, , em lodo o Brasil 

~ 
BANCO NACIONAL 

DE MINAS GERAIS S. A 
- o banco que estã a seu lado 

MW, sendo: 560 MW da Ter­
melétrica de Santa Cruz, 300 
MW do saldo da capacidade 
transmitida pelas duas linhas 
Furnas-Guanabara e 210 MW 
da Hidrelétrica de Funil do 
Paraíba. 

Embora a taxa anual média 
de crescimento da demanda de 
eletricidade da Guanabara seja 
c inda de 5 a 6 %, tudo leva a 
crer que, com o aceleramento 
dcs programas de industrializa­
ção e urbanização, e bem assim 
com o Plano de Expansão e Me­
lhoria da Distribuição da LIGHT, 

aquela taxa se eleve a níveis 
mais próximos da média brasi­
leira, entre 8 a 9 % anuais. 

NOVOS PROjETOS DA CEMIG 

Além da ampliação da capaci­
dade geradora da Usina de Três 
Marias, dos atuais 260 MW pa­
ra 390 MW em 1969 e, afinal, 
520 MW em 1971 / 1972, estão 
previstos os seguintes aproveita­
mentos na bacia do rio São 
Francisco em Minas Gerais, que 
se supõe realizáveis sOmente nos 
dois têrços finais da década dos 
70: Tabocas- Pompeu (100 
MW) , Anguereta- Chôro­
Retiro ( 134 MW), Formoso 
(190 MW), Quartel-Hulha 
Branca - Rodeado - Alívio 
(206 MW), Bica Grande (2 12 
MW), Queimado (94 MW), 
Roncador - Garrote (119 



kW ), ]anuária (214 MW) e 
Bananeiras (18 7 kW) . 

Foram êles, como os demais, 
nos rios Grande, Paranaíba, Tie­
tê, Paraná, Paranapanema, Doce, 
Jequitinhonha, Paraíba, Ribeira. 
Jtabapoana etc., inventariados, 
para posterior estudo de viabili­
dade, pele Comitê Coordenador 
dos Estudos Energéticos da Re­
gião Centro-Sul do Brasil, cons­
tituído em cooperação de técni­
cos e recursos do Fundo de De­
senvolvimento das Nações Uni­
das, Bancc Mundial. BNDE, ELE­

TROBRÁS, entidades e emprêsas 
que se dedicam ao problema da 
energia elétrica no Centro-Sul, 
além da CNEM, CPCAN, CSN e 
ECOTEC. 

Assinalam-se, todavia, como 
de realização mais imediata, pela 
CEMIG, além da Usina Hidrelé­
trica de ]aguara, mais as Usinas 
de: Igarapava (200 MW) e 
Volta Grande ( 400 MW), no rio 
Grande, de operação inicial pre­
vista, respectivamente, para . .. 
1973 e 1975; Canal de São 
Simão ( 1.700 MW) , no rio Para­
naíba, prevista para 1976/ 1977. 

Nc rio Jequitinhonha, prevê­
se como possível a operação até 
1976 da Usina Hidrelétrica de 
Salto da Divisa ( 400 mil kW, 
aproximadamente), de concessão 
da ELETROBRÁS. 
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A Usina Hidrelétrica de Ca­
choeira Dourada, no rio Paranaí­
ba, desempenha papel relevante 
na interligação dos principais 
sistemas elétricos da região Cen­
tre-Sul com o Estado de Goiás e 
o D istrito Federal (Brasília). 
Dispondo atualmente de 28 mll 
kW de capacidade instalada, tem 
bastante adiantadas suas obras 
de ampliação que lhe adiciona­
rão 100 mil kW até fim de 19671 
início de 1968, totalizando nes­
sa etapa cêrca de 12 8 mil kW. 
que poderão chegar, em 1975/ 
1976, a 400 mil kW, em nova 
expansão na dependência da re­
gularização do rio Paranaíba, 
também a ser empreendida a 
partir do início da década dos 
70. 

Também de interêsse do su­
primento energético de Brasília 
( DF) , vem sendo estudada a 
Usina Hidrelétrica de Queima­
dos (150 MW) , num afluente 
c~o rio Urucuia, em aproveita­
mento que se admite operável a 
partir de 1973/ 1974. 

PROJETOS DA CESP 

As Centrais Elétricas de São 
Paulo ( CESP), criadas em 1966 
e tende como subsidiárias a 
CELUSA (Centrais Elétricas de 
Urubupungá S/ A), a CHERP 

(Companhia Hidrelétrica do Rio 
Pardo), a USELPA (Usinas Elé-
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tricas do Paranapanema) e a 
BELSA (Bandeirante de Eletrici­
dadeS A), deverão pôr em fun­
cionamento operativo, a partir 
de 1968, diversas usinas. Entre 
1968 e 1970, deverão operar as 
usinas hidrelétricas de: Bariri 
(ampliação de 82,8 para 124,2 
MW), Ibitinga (132 MW), Xa­
vantes (400 MW) e Jupiá 
( 1.2 00 MW), esta integrante do 
conjunto de Urubupungá. Bariri 
e Ibitinga deverãc operar plena­
mente em 1968, Jupiá, inicial­
mente em três grupos de 100 
MW cada, em fim de 1968/ prin­
cípio de 1969, e Xavantes em 
f1m de 1970. As primeiras uni­
dades da Usina Hidrelétrica de 
Ilha Solteira ( 1. 700 MW, indo 
até a capacidade final de 2.500 
MW), também integrante do 
conjunto de Urubupungá, deve­
rão operar a partir de 1973 / 
1974. 

Além do suprimento parcial 
de energia elétrica decorrente da 
interligação de sistemas e de pe­
quenas usinas locais, o Paran:í 
deverá operar, em fim de 1969, 
a Usina Hidrelétrica de Capivari 
-Cachoeira (250 MW) e ace­
lerar cs estudos e projetos defi­
nitivos do desvio do rio Negro. 

O citado Comitê do Centro­
Sul informa que, em relação aos 
projetos de desvio dos rios Ca­
noas (805 MW) e Negro .. . . 
(3.030 MW), nas vertentes 
oceânicas de Santa Catarina e 
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do Paraná, uma parte considerá­
vel dos respectivos potenciais 
energéticos dependerá da efetiva 
utilização da diversidade de seus 
regimes hidrológiccs face aos das 
bacias hidrográficas da região 
Centro-Sul. Tal utilização está, 
nssim, vinculada à operação in­
terligada com os demais sistemas 
regionais, condicionando o seu 
nproveitamento. 

Vem sendo, igualmente, ccgi­
teda a ampliação em mais 100 
ou 200 MW da Usina Termelé· 
trica da SOTELCA, no Sul de San­
ta Catarina, para queima local 
do carvão-vapor daquele Estado. 
Tal projeto está, todavia. na de­
pendência dos estudos do Comi­
tê da Região Sul, que, a exemplc 
do Comitê do Centro-Sul, cuida 
de realizar o levantamento e 
equacionar os problemas ener­
géticos dos Estados de Paraná, 
Santa Catarina e Rio Grande do 
Sul. 

CONCLUSÃO 

Apesar de racionalmente pro­
g:-amados os aproveitamentos 
energéticos da região Centro­
Sul, os projetos em curse e os 
novos empreendimentos estão 
na dependência direta de recur­
sos nacionais e de financiamen­
tos externos adicionais para que 
Ee consiga ritmo adequado de 
sua implantação. Assim, na me-
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áida em que recursos firmes. 
criundos do impôsto único sôbre 
energia elétrica e de dotações or­
çamentárias razoáveis, venham 
a suprir as necessidades de fun­
dos próprios para tais serviços e 
obras de eletrüicação, êsses pro­
gramas energéticos p o d e r ã o 
cumprir seus prazos e objetives. 

Acresce-se a tais programas a 
preocupação de dotar o país, 
ainda em meados da década dos 
70, da primeira usina atomelé­
trica (de 500 MW, possivelmen­
te), talvez na área litorânea 
Guanabara-Santos, c que amplia-

rá de modo substancial a ne­
cessidade de amplos recursos 
para a geração e transmissão de 
e letricidade, n a região Centro­
Sul brasileira. 

De qualquer forma. somente 
com a manutenção de uma polí­
tica realista de tarifas de eletri­
cidade e a destinação maciça e 
ftrme de grandes recursos para 
fins energéticcs é que se poderá 
vir a contar, nos prazos previs­
t os, com os montantes energéti­
cos necessários aos planos nacio­
nais e regionais de desenvolvi­
mento. 

O tecido 
mais famoso 

do Brasil 
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a fibra Polyester da 

SuDAMTifX 
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seja empregado ou empregador, se você não 
se encontra seguro nas respostas a estas 
perguntas e muitas outras que poderão ser 
formuladas, adquira o livro 

FUNDO DE GARANTIA 
de Flávio Rodrigues Silva 

Luiz Carlos R. Silva 

fundação getúlio vargas 
serviço de publicações 

nas principais livrarias, ou pelo reembôlso postal 

Fundação Getúlio Vargas - serviço de publicações 
praia de botafogo 186 caixa postal 29 ZC - 0 2 

Rio de Janeiro GB 
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Que venham 
os problemas! 

A Esso Chemicals existe para resolver 
problemas e oferecer soluções para 

a agricultura e a indústria, no campo das 
matérias primas. Fornecendo 

assessoramento e assistência técnica 
permanente e atualizada, a 

Esso Chemicals está a serviço do progresso! 

COMÉ~CIO E INDLISTJUA 

IRETAMNA. 
Av. Venezuela, 131· 9°andar R.io · Gtl CHEM ICAlS 



Vocà Já 1magrnou o espaço que 
sena necessano para mostrar­
mos todos os fmancramentos 
que concedemos para o pro­
gresso do Estado da Guana­
bara';) 

Bem, dos 350 contos ao sapa­
terro Sebastião Anselmo Alves·, 
da V1la Aliança, até- os. 
NCrS 4.320.428.42 para a cons­
trução de 360 apartamentos em 
lraJâ. pela Engefusa. aprova­
vamos 559 projetos. f1nanciando 
NCrS 63.652.426.89. 

E o mars rmportante e que to­
dos, do sapatewo ao grande 
mdustnal, contmuam nos procu­
rando, e entrando pela mesma 
porta. 

COPEG 
Companhia Progresso do 

Estado da Guanabara 

Rua da Candelána. 9 
10 andar. Ter. 23.1771 



NO ESTRANGEIRO 

A ECONOMIA MUNDIAL 
NOS ÚLTIMOS 20 ANOS 

Os ultimas 20 ancs serão provàvelmente caracterizados pelos 
analistas e historiadores da economia mundial corno um período 
particularmente próspero e brilhante. Antes de defender e confir­
mar esta tese com cifras precisamos definir algumas expressões bá­
~icas utilizadas hoje sob a denominação de ''ecc nomia mundial''. A 
expressão "economia mundial" - neologismo que data aproxima­
l~amente de 1900 - aplica-se a 2 fenômenos muito diferentes. Pode 
significar a soma de tôdas as economias nacicnais e como estas se 
ccmpõem das economias locais ou regionais do país respectivo. Nes­
se sentido. pode-se avaliar grosso modo a renda cu o produto nacio­
nal bruto de todos os habitantes do globo e calcular com mais pre­
cisão a produção anual de açc, de petróleo, trigo, café, automóveis 
e numerosas outras matérias-primas e produtos acabados no mundo 
.inteiro. Uma comparação dos resultados, digamos, para os ancs 1947 
e 1967 dá, sem dúvida, uma imagem apreciável da evolução da eco­
nomia mundial nos últimos 20 anos. 

Outra forma de encarar a eco­
nomia mundial é mais restrita, 
pc rem, sob certos aspectos mais 
instrutiva: ela se limita aos mo­
vtmentos do comércio interna­
cional, visível (mercadorias) e 
invisível (serviços) , e às transa­
cães financeiras entre diferentes 
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países, inclusive os investimen­
tos e outros movimentos de ca­
pitais não diretamente ligados 
ac comércio exterior. Em outras 
palavras, trata-se de observar ~ 
de medir a evolução da econo­
mia mundial na base das balan­
ças comerciais e dos balanços de 
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pagamentos internacionais. Sob 
êstes aspectos também, a pro­
gressão nos últimos 20 anos é 
notável. O comércio mundial tri­
plicou aproximadamente e, se 
eliminarmos a alta dos preços, 
duplicou; as transações financei­
ras internacionais se ampliaram 
em proporções ainda maiores. 

O "MUNDO" FICOU MENOR 

O impulso que teve a econo­
rnia mundial parece mais im­
pressionante ainda pelo fato de 
que o "mundo", tal como figura 
na maioria das estatísticas, se 
tornou menor. Até 1948, a URSS 

era virtualmente o único país 
com um sistema econômico bem 
distinto daquele que existe no 
mundo ocidental. N cs anos se­
guintes, territórios da Europa 
oriental compreendendo mais de 
100 milhões de habitantes e, na 
Ásia, a China e diversos países 
vizinhos do Extremo Oriente 
passaram à economia coletivista. 
Suas relações comerciais e finan­
ceiras com o mundo ocidental 
f oram reduzidas ao extremo e, 
não obstante a tendência em 
sentido oposto que se observou 
nos últimos anos, o ccmércio en­
tre o Leste e o Oeste não alcança 
ainda 5 % do comércio interna­
cional do Ocidente, enquanto os 
habitantes do mundo comunista 
ou em sua órbita constituem 1 I 3 
da população mundial. 
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Não se deve perder de vista 
outro fenômeno que contribui 
para "tornar mais est reita" o que 
se chama a economia mundial. 
Freqüentemente, essa expressão 
é identificada com a situação e a 
evolução econômica em alguns 
grandes países. Sem dúvida, o 
pêso econômico e sobretudo fi­
nanceiro das nações difere de 
uma para outra e não se pode 
adicion~r simplesmente a sftua­
ção em cada uma, como se con­
tam os votos na Assembléia das 
Nações Unidas, para medir, pelo 
método da maioria, a evolução, o 
progresso ou a regressão da eco­
nomia mundial. Todavia, o pêso 
dos "grandes" faz às vêzes esque­
cer a situação dos menores e me­
nos favorecidos pelas circuns­
tâncias, o que conduz a julga­
mentos equívocos sôbre a con­
juntura da economia mundial. 

Infelizmente, não existe ainda 
um método ou fórmula universal 
para medir e comparar a evolu­
ção econômica nos diversos paí­
ses. O método mais seguro pare­
ce ser o das "relações de trocas" 
isto é, a relação preços dos pro· 
ciutos exportados/ pre ç os dos 
produtos importados; incontes­
tàvelmente, esta relação é de 
grande importância, sobretudo 
para os países que exportam um 
número restrito de produtos mas 
são obrigados a importar grande 
quantidade de produtos diver­
sos. O Brasil, com a preponde-
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rância do café em sua exporta­
çãc, fornece um exemplo par­
ticularmente instrutivo a êste 
respeito. 

Entretanto, as relações de tro . 
c.:as constituem apenas um as­
pecto, entre muitos outros, liga­
dos ao comércio internacional. O 
comércio exterior não tem a 
mesma significação em todos os 
países. Na Holanda, quase um 
quarto da renda nacional é 
absorvida pelas importações e 
na Nova Zelândia a porcenta­
gem é ainda maior, enquanto nos 
Estados Unidos ela corresponde 
apenas a 3 % da renda nacional. 
A velha explicação segundo a 
qual os pa íses grandes e com re­
cursos naturais diversificados 
podem contentar-se com um co­
mércio exterior relativamente 
fraco, enquanto os pequencs têm 
necessidade de um grande co­
mércio exterior, foi desmentida 
nos últimos 20 anos. A Alema­
nha ocidental, rica em recurso:; 
próprios, tornou-se o segundo ex­
pcrtador do mundo e sua balan­
ça comercial acusa o maior su­
peravit já registrado na Europa. 

RECONVERSÃO E R ECONSTRUÇÃO 

A evolução da economia do 
mundo ocidental tomou curso 
bem diferente do que se espera­
va logo após a guerra. Os dois 
objetivos principais eram, na 
América e especialmente nos Es­
tados Unidos, a reconversão da 

Sempre ê tem po de abri:- uMa 
conta (popular ou de ç("'"~eç:ão 

monetária), no 

BANCO COMERCIAl 00 ESTADO OE S. PAUlO, 

que lhe oferece segurança. pre ­
cisão e bons serviços. 
Esta na hora, também, de ae ­

pos•tar os 10% ou 5% dP. seu 
tmpôsto de renda. para aqu~s• ­

çao de "Certrf•cados de compra 
de açóes "emt !tdo pelo lnvest­
banco - Banco de Investimento e 

Desenvolvimento lnd ustr.a' S. A . 

!JJ,IIttff:wv>ck;/.;..'l-Jtud_,-.N:Jâ.j);,~~~ 
meio século de tradiçã<:' 



economia de guerra para a eco­
nomia de paz, e na Europa a re­
construção das instalações indus­
t:iais, dos meios de transpc rtes 
e das habitações destruídos pela 

1erra. 

A primeira das duas tarefas 
- adaptação da economia ame­
ricana às necessidades da paz -
foi resolvida mais ràpidamente 
do que se pensava. Recordando­
'0 das grandes dificuldades que 
um trabalho idêntico enfrentou 
.-:pós a primeira guerra mundial. 
1.1uitos especialistas contavam 
com a prcbabilidade de 10-15 
milhões e até 2 O milhões de de­
!::empregados. Na realidade, po­
rém~ a desmobilização se efetuou 
sem graves perturbações econô­
micas. Apenas num curto perío­
do o número de desempregados 
nos Estados Unidos alcançou 4 
milhões. Depcis, o mercado de 
:rabalho se normalizou em nível 
bem mais favorável do que an­
tes da guerra, quando o número 
Ge desempregados atingiu du­
rante longos anos 10-12 milhões. 

Houve, entretanto, uma reti­
ficação do conceito básico - a 
antiga idéia, geralmente admiti­
da até a grande crise de 1929, 
de que numa economia próspera 
2% da mão-de-obra sem traba­
lho eram suficientes para asse­
gurar a e lasticidade necessária 
f!O organismo econômico; a par­
tir de então e até hoje se ccnsi-
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dera na América do Norte que 
nm desemprêgo correspondendo 
a 4-5 % do efetivo ocupado nada 
tem de intranqüilizador, mesmo 
nos períodos de boa conjuntura. 
Ao contrário, na Europa se con-
1 muou a encarar um desemprê­
r:o de tais prop:: rções como mau 
sjnal conjuntural e, por motivos 
orçamentários. como indesejável. 
O número de desempregados nos 
grandes países industriais euro­
peus foi mantido e1n nível insig­
nificante. Tentou-se ccnservar a 
elasticidade do mercado de tra­
balho com os operários migran · 
1es, oriundos dos países subpo­
voados ou menos florescentes. 

N c primeiro decênio do após­
g-uerra a reconstrução na Europa 
se efetuou em ritmo ultra-rápido. 
Fábricas maiores. mais moder­
nas, mais eficientes que as anti· 
gas destruídas pelos bombar· 
deios. surgiram como cogumelcs 
nos países a liados e, em maior 
escala a inda, os ex-inimigos, par­
ticularmente a Alemanha, cuja 
p rodução de aço, de automóveis 
e máquinas de todo tipo ultra­
passaria em breve a da Inglater­
ra e a da França. 

Por certc, nem o talento or­
r:anizativo dos empresários nem 
a assiduidade e disciplina dos 
c:perários europeus teriam ter­
minado essa gigantesca obra de 
1 econstrução em lapso de tempa 
tão curto sem a assistência téc­
nica e financeira dos EUA. Em 
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junhc de 194 7 o Secretário de 
Estado dos Estados Unidos. 
George C. Marshall, expunha 
em discurso na Universidade de 
Harvard o plano que receberia 
mais tarde o seu nome: "restau­
rar a saúde econômica da Euro­
pa Livre" através de ampla aju­
da financeira. Nos 3 anos e meio 
seguintes, o Congressc america­
HO votava créditos no total de 
12 bilhões de dólares - a cifra 
mais alta concedida a quaisquer 
outros países em tempos de pa7. 

PROBLEMAS NÃO RESOLVIDOS : 
HABITAÇÃO 

Embora esta assistência maci­
ça tenha contribuído grande­
mente para o refôrço da econc­
mia européia, ela lhe deu um ca­
ráter expansionista, que ultra . 
passou o objetivo prOpriamente 
dito da reconstrução. O antago­
nismo entre a expansão e a re­
construção se revelcu sobretudo 
r.o domínio da habitação. A des­
truição de dezenas de milhões de 
residências na Europa Ociden­
tal e central fêz da reconstrução 
residencial uma necessidade das 
Jnais prementes. Mas êste pro­
blema, pelo qual grande parte da 
população se interessava direta­
mente, não encontrcu solução 
adequada e até hoje não foi re­
solvido na maioria dos países 
europeus. 

Por motivos sociais, as autori­
dades consideraram necessário 
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manter cs aluguéis dos imóveis 
que tinham sobrevivido à guer­
ra em nível extremamente baixo, 
o que desestimulou a construção 
de novas moradias. Os salários 
dos operários e pequenos empre­
gados se baseavam em geral nos 
<1ntigos aluguéis e as associações 
patronais concordavam a respei-
1 o, com o seu pessoal, protegido 
pela legislação dos aluguéis bara­
tos, que não correspondiam de 
forma alguma ac preço das 
novas construções; um forte au­
mento dos aluguéis acarretaria 
mevitàvelmente um acréscimo 
correspondente dos salários, o 
que viria pôr em perigo a capaci­
dade ccmpetitiva dos produtos 
t•uropeus no mercado mundial. 

Em conseqi.Jência dêste cír­
culo vicioso, o sistema tradicio­
nal das residências para locação 
não podia ser restabelecido. A 
parte um número inteiramente 
insatisfatório de novas ccnstru­
ções executadas com subvenção 
governamental, a construção re­
Eidencial se limitou a habitações 
t:ara vender e não para alugar, 
isto é, acessível sOmente a pe­
quena parte da população. No 
momento a oferta de tais habi­
t'-tções já ultrapassa a pocura e 
r- mercado livre das construções 
t esidenciais se acha em diversos 
países, como por exemplo a 
França, em vésperas de séria 
crise. 
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CRIAÇÃO DE MERCADOS COMUNS 

Os falsos cálculos feitos sôbre 
a construção residencial se refle­
tiram também na indústria, em 
pàrticular na siderurgia e, em 
conseqüência, na exploração das 
minas de carvão, ou seja, nas 
duas indústrias básicas conside­
radas como o verdadeiro funda­
mento da economia européia. As 
transformações no armamento 
repercutira~ no mesmo sentido. 
O fato era indiscutível: o mun­
do tinha necessidade de menos 
aço e de menos carvão. 

A criação, em 1950, da Comu­
nidade Européia do Carvão e do 
Aço ( CECA) pelos 6 principais 
produtores do continente euro-

peu - mas sem a Inglaterra -
ioi saudada como o embrião da 
futura Europa unida, porém seu 
efeito econômico continuou mo. 
desta. Os progressos da tecnolo­
gia se revelavam mais fortes que 
os sonhes políticos. A CECA per­
maneceu no fundo um cartel in­
ternacional que oferecia aos seus 
associados certas vantagens às 
custas de outrem, mas não se dis­
tinguia muito das organizações 
que existiam antes da guerra 
para numerosas outras matérias· 
primas. 

Uma iniciativa mais ousada e 
mais bem sucedida levou à cria­
ção, em 1957, do Mercado Co­
mum (Comunidade Econômica 
Européia. CEE). Os membros são 

cerveja 
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os mesmos da CECA (França, 
Alemanha Ocidental, Italia, Ho­
landa, Bélgica e Luxemburgo), 
mas seu raio de ação é muito 
mais amplo. Compreende vir­
tualmente todos os produtos in­
dustriais. exceto aquêles para os 
quais a CECA e a EURATOM, a 
terceira organização dos '·Seis'', 
são competentes. 

O objetivo do Mercado Co­
mum era chegar, em 15 anos, a 
uma união aduaneira completa 
J:.ara os produtos industriais, as­
sim como para os agrícolas, man­
tendo ao mesmo tempo barrei­
ras alfandegárias uniformes para 
cs produtos oriundos dos países 
não associados. Quanto aos pro­
dutos industriais, o período de 
transição de 1 5 anos podia ser 
reduzido, mas no que se refere 
nos produtcs agrícolas havia ain­
da atraso no programa inicial e, 
apesar de um acôrdo de princí­
pio concluido em 1967 depois 
de longas negociações. numero­
sos problemas estão ainda por 
!;clucionar. 

Notadamente, os 2 países en­
tre os ''Seis"~ interessados na ex­
portação de seus produtos agrí­
colas, a França e a Holanda. in­
sistem em preços remunerado­
res, enquanto os países essencial­
mente industriais desejam gêne­
ros alimentícios baratos para 
seus cperários. Êsse problema 
tlelicado provàvelmente se com­
plicaria ainda mais se a lnglater-
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Ia entrasse no Mercado Comum, 
pois os inglêses têm há mais de 
um século o hábito de se abaste­
cer no Canadá, Austrália, Nova 
Zelândia, a preços inferiores aos 
dos ccncorrentes europeus. 

OS INVESTIMENTOS AMERICANO~ 
NA EUROPA 

Se o Mercado Comum não 
conseguiu até agora reduzir os 
preços - tanto os industriais 
como os agrícolas - para os 
consumidores, pôde, no entanto. 
Cl ssegurar lucros apreciáveis à 
r.1aioria das iJ)dústrias dos seus 
associados. Esta pclítica teve na­
turalmente influência sôbre as 
correntes internacionais de capi­
tais. Enquanto antes da guerra 
;; Europa parecia um continen­
t€' em declínio, ela se tornou de­
pois atraente para os capitais 
não europeus, em particular os 
americanos. 

Segundo estatísticas cficiais 
norte-americanas elaboradas pe­
lo Departamento de Comércio, 
os investimentos diretos dos Es­
tados Unidos na Europa passa­
ram de 1, 7 bilhão de dólares em 
1950 a 6,7 bilhões em 1960 e 
u 16 bilhões em 1966. Conquan­
to a participação dos países do 
Mercado Comum nos investi· 
mentes americanos haja aumen­
tado continuamente. as maiores 
cifras cabem sempre à Grã-Bre­
tanha (em 1966. 5.199 milhões 
de dólares ou 36,5 c-<o dos investi-
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mentes acumulados totais ); se­
guem-se a Alemanha, com 2.4 71 
milhões de dólares, ou 17,So/o; a 
França, com 1.584 milhões 
( 11 ,4 % ) ; e a Suíça. com 1.116 
milhões (8% ) . 

Os movimentos de capitais em 
sentido oposto foram bem mais 
restritos. Os investimentos euro­
peus nos Estados Unidos apenas 
Lriplicaram, passandc de 2 ,2 bi­
lhões de dólares em 1950 a 6,5 
bilhões em 1966, enquanto os 
americanos na Europa quase 
decuplicaram no mesmo período. 

E m b o r a os investimentos 
americanos sejam em grande 
parte reinvestimentos dos lucros. 
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dtvidendos e juros provenientes 
de investimentos anteriores, o 
~fluxo de novos capitais consti­
tui, ao lado das despesas dos tu­
I istas americancs, uma das prin­
cipais fontes de receitas em dó­
lares dos países europeus. E os 
áólares se transformam mais 
cedo ou mais tarde em ouro. Pct 
certo, os investimentos não são 
um donativo, ccmo os bilhões do 
Plano Marshall, mas para os in­
vestidores, freqüentemente o co­
mêço de um ótimo negócio. To­
davia, constituem um dos moti­
vos das perdas contínuas de our:J 
dos Estados Unidos. No período 
entre as duas guerras mundiais 
ns reservas de ouro dos Estados 
Unidos constituíam 2 / 3 do ouro 
em poder dos bancos centrais ou 
dos governos. Hoje elas se redu­
ziram a menos de 1/ 3, enquanto 
os países europeus - exclusive 
os da Eurcpa oriental - acumu­
laram cêrca de 60 o/o do ouro 
n1undial. 

Não obstante esta modifica· 
ção das reservas de ouro, a con­
fiança no dólar não se abalou, 
tanto na Europa quanto nas ou­
t ra s partes do mundo. As refor­
mas prudentes decididas na As­
sembléia do Fundo Monetário 
Internacional, há pouco realiza­
da no Rio de Janeiro, reforça­
Iam de nôvo a posição prepon­
derante dos EUA na economia 
mundial. 
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PROPRIETÃRIOS DE IMOVEIS 
ALUGADOS PODERAO RESGATAR 
O DESCONTO DE 4 E 6°0 QUE 

FIZERAM EM FAVOR DO BNH 

Os proprietários de imóveis 
alugados que por fôrça de lei 
~ubscreveram letras imobiliárias 
poderão resgatá-las. antecipada­
mente, desde que apliquem o seu 
valor em conta de depósito nas 
Carteiras de Habitação das Cai­
xas Econômicas, nas Sociedades 
de Crédito Imobiliário e nas As­
sociações de Poupança e Emprés­
timo, segundo resolveu o Banco 
\facional da Habitação através 
áa Resolução n.0 52 / 67. 

BNH FiNANCIARÁ ÁGUA PARA 
BELO HORIZONTE 

Um convênio no valor de 
NCrS 20 milhões para financia­
mento das obras de abasteci­
mento dágua de Belo Horizonte 
e mais de uma dezena de con­
tratos de financiamentos de con-
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NOTÍCIAS 

juntos habitacionais em Minas 
foram assinados pelo Banco Na­
cional da Habitação, quando em 
fins de outubro se instalou o Go­
vêrno por alguns dias. 

Os contratos assinados repre­
sentam um programa de cons­
trução de 6 866 unidades resi­
denciais e, com os convênios e 
contratos relativos ao serviço de 
abastecimento dágua e promes­
sas de compra e venda de hipo­
tecas, a receita total da partici~ 
pação do BNH eleva-se a NCr$ 
63.371.291,60. 

INSTITUTO iNTERNACIONAL DO 
FERRO E DO AÇO 

Os fabricantes de aço de 12 
países criaram recentemente o 
Instituto Internacional de Ferro 
e do Aço, em Bruxelas. Entre os 
amplos objetivos visados pelo 
IISI, incluem-se minuciosos estu-
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Garantia de : 

• ELEGÂNCIA 
• CÔRES FIRMES 
• QUALIDADE 

dos sôbre recursos em matérias­
primas, intercâmbio tecnológico 
na indústria, crescimento do 
mercado e promoção industrial. 
Prevê-se a publicação de estatís­
ticas sôbre a produção de aço, 
seu uso, novas aplicações e ou­
tros assuntos. 

O presidente da neva orga­
nização, Dr. Hans Günther Sohl, 
informou que o Instituto reali-
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zaria sua primeira conferência 
11nual nos dias 11 e 12 do cor­
lente mês de novembro, em Bru­
xelas. Esperava-se o ccmpareci­
mento dos líderes da indústria 
do aço em todo o mundo, estan­
do representados no li SI: Aus­
trália, Bélgica, Canadá, Estados 
Unidos, França, Grã-Bretanha, 
Holanda, Itá lia, J apão, Luxem­
burgo, República Federal da 
Alemanha e União Sul-Africa­
na. À medida que a organização 
crescer, os associados irão atrain­
do emprêsas de outros países 
produtores de aço que operem 
~ob o regime da livre conccrrên­
cia. "O surgimento de uma or­
ganização como o IISI cria pela 
primeira vez os meios para rea­
!izarmos estudos e programas 
em escala mundial", disse o Dr. 
Sohl. 

6NB jA FINAN CIOU 175 PROJETOS 
PARA ELETR IFICAÇÃO DE 

MUNICÍPIOS 

O Banco do Nordeste, desde 
1962, instituiu um programa 
para financiamento a ccmunas 
da Região, destinado a dotá-las 
de uma infra-estrutura de ener­
gia elétrica capaz de fornecer 
condições satisfatórias ao desen­
volvimento dos municípios do 
interior. 

O p r o g r a m a vem sendo 
executado com êxito por inter­
médio de Companhias Estaduais 
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criadas com a finalidade de res­
ponsabilizar-se pela execução 
dos projetos de eletrificação de 
cada Município sob sua juris­
dição. 

Até agora já foram financia­
dos 17 5 Municípios, assim dis­
tribuídos: Ceará 77; Paraíba 
51; Rio Grande do Norte 38; 
Alagoas 9. 

Além dêsses, encontram-se 
em análise no Departamento In­
dustrial do BNB mais de 2 7 pro­
postas de financiamentos, perfa­
zendo, assim, um total de mais 
de 200. 

O Banco já concedeu, tam­
bém, créditos no valor de 6.500 
mil cruzeiros novos à CENORTE­

C o m p a n h i a de Eletrificação 
Centro Nordeste do Ceará, para 
complementar cs recursos desti­
nados à construção da rêde de 
transmissão que levará a energia 
aos Municípios. Com o mesmo 
objetivo foi concedido crédito de 
NCr~ 2.500.000,00 à CEPISA­

Centrais Elétricas do Piauí S.A. 

ANÁLISE DE SOLOS NO 
NORDESTE 

Visando à obtenção de infor­
mações específicas sôbre fertili­
dade de solos e melhoria de pro­
dutividade das lavouras na área 
de atuação do Banco do Nor­
deste, o Departamento Rural 
(DERUR) daquela instituição, 
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em colaboração com os Institu­
tos de Pesquisa e Experimenta­
ção Agropecuária do Ncrdeste 
!IPEANE) e do Leste (IPEAL), 

lançou folheto ensinando, det~­

lhadamente, a maneira de co­
Ihêr material para análise de so­
lo. Mediante tais estudos poder­
~e-á conhecer, cientificamente, 
as reais condições da produtivi­
dade agrícola, tendo por base a 
C'Orreta adubação do solo. 

GENERAL ELETRIC INSTALARÁ 
FÁBRICA EM RECIFE 

A General Electric do Brasil 
S. A. instalará, prOximamente, 
uma fábrica em Recife. 

Para tanto, a GE deu entrada, 
na Agência do BNB naquela ci­
dade e na SUDENE, de projeto de 
investimento da ordem de NCrS 
1 O milhões, com o fim de insta­
lar na capital pernambucana 
nma fábrica de medidores de 
(.'nergia elétrica, lâmpadas e 
componentes, para atender o 
mercado nordestino e também 
do Sul do País. 

O fato merece destaque, pois 
a novel indústria proporcionará 
.& criação de quase 250 novas 
eportunidades de emprêgo dire­
to e estável na Região. Registre­
se. também, a previsão de reco­
lhimento de impôstos no Nor­
deste, num montante aproxima­
do de NCrS 1 milhão anuais. 
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BNB VAI FINANCIAR ESTRADAS 
DE RODAGENS 

A Diretoria do Banco do Nor­
deste, admitiu a viabilidade, em 
caráter preliminar e excepcional, 
de financiar projetos de estradas 
de rodagem, até 80 "'o do valor 
teta! das obras, desde que sejam 
,.tendidas algumas condições bá­
stcas, entre as quais a apresen­
tação de projeto que demonstre 
a sua exeqüibilidade tecnico-fi­
nanceira e sua significação social. 

Será necessário, também, que 
us obras a serem executadas com 
recursos do financiamento do 
BNB ccnstem do Plano Diretor 
óa SUDENE ou sejam considera­
das, pelo seu Conselho Delibe­
rativo, como de interêsse para o 
desenvolvimento econômico e 
~ocial do Nordeste. 

APLICAÇÃO DO BNB NO SETOR 
INDUSTRIAL 

No período maio-agõsto 67. 
foram aprovados pela Diretoria 
do Banco do Nordeste 25 pro­
postas de empréstimos indus­
triais, inclusive 5 elevações de 
créditos anteriormente concedi­
dos, no valor total de NCrS 78,6 
milhões. Foram também firma­
dos 20 contratos de empréstimos 
industriais e de serviços básiccs 
no total de NCrS 11 milhões, 
além de 3 contratos de elevações 
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de créditos, na importância de 
NCr$ 655 mil. 

Além disso, em 31-8-67, en­
contravam-se em fase de contra­
tação 53 empréstimos já autori­
zados pela Diretoria (inclusive 
1 O elevações de crédito), no to­
tal de NCrS 104,3 milhões. Dos 
53 empréstimos, 42 se destinam 
a projetos industriais e 11 a pro­
jetos de serviços básicos. 

Conforme dados extraídos do 
balancete de 5 de setembro úl­
timo, as aplicações do Banco 
do Nordeste no setor indus­
trial se elevavam a NCrS 
125 687 358,88, exclusive ope­
rações tipicamente de crédito ge­
ral realizadas com indústrias. 

LIGAÇÃO ENTRE A CENTRAL DE 
TELEX DO D.C.T. E DA 

RADIONAL 11'1' 

Foi há pcuco concluída a ins­
talação de 8 novos troncos entre 
a Central de Telex do DCT e a 
RADIONAL-ITT, a fim de que se­
jam proporcionadas maiores fa­
cilidades de atendimento aos 
Assinantes do Serviço Nacional 
de Telex, ao sclicitarem ligações 
internacionais por intermédio do 
'·0308". Presentemente estão em 
operação 18 troncos e até no­
vembro corrente novos troncos 
completarão um total de 30, em 
funcionamento entre a Central 
de Telex do DCT e a da RADIO­

NAL-ITT. 
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PSICOLOGIA ESPORTIVA 
E PREPARO DO ATLETA 
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Estamos mtegrados na construcão da Grande São Paulo 
Atraves de obras em sua •men~a area 

Os v•adutm PedrO!>O e Couto de Magalhães. O Paco de Sào Bernardo do Campo 
A Faculdade de F1IO!>Of1a de Santo Andre O alargamento e aprofundamento do Cana! d::l 
Tamanduate• (4·· trecho) E mUlta~ outras Onde trabalham centenas a~ operanos l" 

são ut1hzados eqUipamentos de valor supenor a um m1lhào de cruze1r0. novos 
Obras de um grande Prefe1to Obras de grandes Prefe:tos. 

Para humamzar a grande Cidade de todos nos 
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