
SÍNTESE ECONÔMICA 

FATOS E ' I^ENUAMCIAS DC) SI^J ; i i X I ) ( I • rKIMKSTUb: 

O fülo dc nãü tvr sido anunciuda, ainda, pelo novo Go-
zvnio, a sua poUtica econômica global^ loma difícil a apre­
ciação das decisões e projetos isolados tornados públicos nos 
seus Ires primeiros meses. Na área econômica, poucas são as 
decisões que podem ser analisadas jora- do contexto de uma 
pL/lUica global, c como esta mo c conhecida, há que fai,t,r 
suposições, por via indiciai, da sua configuração provávcL 
O risco envolvido nessa posição exige prudência na primeira 
interpretação dos fatos conhecidos. Em ièrnios gerais, poder-
se-ia dizer, no entanto, que esses primeiros meses se carac-
terisaiii, na área dos projetos de natureza econômica e finan­
ceira, pela. apresentação; de forma intensa, de medidas espe­
cíficas; par uma relativa falta de coordenação na sua elabo­
ração e, finalmente, por uma dissociação enlre a fase de 
preparação, no âmbito do Executivo, e a do correspondente 
debate no Legislativo. Já na área da administração econômi­
ca e financeira, ao contrário, nota-sc certa lentidão e. cm 

certos casos, como o do café, uma indecisão perigosa. 

FO K A M ( i n tal quantidade os 
projetos governamentais e de­

cisões de natureza econômica neste 
segundo trimestre de 1964 que se­
r ia imposs íve l fazer, nos l imites de 
nossa s ín tese , uma aná l i se que 
abrangesse tanto a ai;ão govema-
mental como o comportamento da 
economia nacional c o das re lações 
econômicas internacionais. Por ou­
tro lado, o tempo decorrido desde 

a rijvüIui;ão é, ainda, mu i iu curto 
para que se possa interpretar a 
atitude dos emi ) resá r ios e trabalha­
dores em face da nova pnli l ica eco­
nômica tjuc apenas coniei;a a ser 
definida. 

Como foi na á r ea fazendaria pro­
priamente di ta que ocorreu a maior 
p r o d u ç ã o de leis e dec i sõc i , a pre­
sente s ín tese se o c u p a r á especifica­
mente dessa á r e a . 

«9 



Sí NTSSTJ KCONÚMICA 

M I C I i l i l A S M ( ; N K T Ã K I A S I F I S C A I S 

(J luiiuero tie projetos de lei en­
viado p;1() V .(.'cutivo ao (.'ongres-

ú a | . i rc . . i - . ivcl : Reforma l í a n c á r i a , 
Rrforni ; i T r i i i u i á r i a de. Knie rgèn-
cia, Í '!aiio de l l a h i t a ç â o , h u [ u i l i -
tiato, Aiinicnto de Sa lá r ios do Vnu-
cio:;alÍMii(.* C i v i i . Alteracâ'.) no I m -
póíiíu dc Ci:ins;imo e A l t c n i ( ; à o na 
T.ei de Tícniessa (!<• T,urros, l^stá 
prt-.-le:! a :.er enviado o p i o i c í o da 
Iveíornia At i ra r i a e está anuncia­
da, ainda, uma KeíoiUKi T r i b u t á ­
ria Defini t iva. T^ntre as ilecisões 
do ! { x c i ; n l i v o , cnm])re niciicionar, 
pi'!o SP!! ripnificado, o Decreto que 
regula a cxccut;ão do ori^-auiento 
(Plano de C o n t e n ç ã o ) e as ins­
t r u ç õ e s da S U M O C nP 270 e 
n.*^ 272, referentes ao sistema cam­
bial e ao café, o programa da sa­
fra aprovado pelo I B C , e as di re­
trizes para uma polí t ica de ener­
gia apresentadas pelo M i n i s t é r i o 
das Minas e Energia. 

É a p a r e n í c , do conjunto de me­
didas propostas, de decisões anun­
ciadas, bem como de dec la rações 
públ icas dos Minis t ros da Fazenda 
e do Planejamento, uma atitude 
mental desses membros do Gover­
no, diante da conjuntura e c o n ô m i ­
ca nacional, que poderia ser carac­
terizada p o r : 

a ) i ) reocupação ant i inf lac ioná-
r ia acima de t u d o ; 

b) e s p e r a n ç a de r e d u ç ã o , do 
r i tmo do processo inf lac ionár io — 
a n íve is deiinidos como ace i tá ­
veis —- cm prazo relati \ amente 
c u r t o ; 

c) p re fe rênc ia por medidas fis­
cais e o r ç a m e n t á r i a s associadas a 
uma pol í t ica de c o n t e n ç ã o de sa lá­
r ios e a um aux í l io externo maci­

ço, para a l cança r a estabilidade e 
o. retomada tia e x p a n s ã o econômica . 

A ]">reocupação ant i inf lac ionár ia , 
na alua] conjuntura, n ã o é só do 
(_iovêrna, mas de toda a popida-
ç ã o . Tlá, praticamente, unanimi­
dade de op in ião í | iumto á necessi­
dade dc eonlcn(;ão de \\m pr(K:esso 
f[ue a m e a ç a v a destruir toda a es-
trt!!ura econômica e soei;d do pa ís . 

Cs r e sponsáve i s diretos pela 
á r ea econômica c financeira t ê m , 
no entanto, manifestado publica­
mente uma t endênc i a a ex])]icar a 
e s t a g n a ç ã o verificada nos dois ú l ­
timos anos a t r a v é s da p r ó p r i a aee-
Icraçào do processo inf lacionár io , o 
que é d iscut ível . Os aconteeinieii-
los pol í t icos dos ú l t i m o s t rês anos, 
a descontinuidade administrat iva, a 
i n t r a n q ü i l i d a d e e a i n s e g u r a n ç a 
que caracterizavam esse pe r íodo 
podem, nmil.o bem, ter sido os 
principais r e sponsáve i s imediatos, 
n ã o só pelo agravamento da i n ­
flação como pelo decl ínio do ritmo 
do desenvolvimento. A s causas 
profundas do processo são de na­
tureza ])olítiea, institucional e t éc ­
nica. A ineficiência generalizada, 
na á r e a privada como na án^a go­
vernamental, es tá na raiz do en-
cadeamentn de fatores econômicos 
e sociais que concorrem tanto para 
a persis têt icia do proces.so inflacio­
n á r i o como para a insuficiência do 
r i tmo de desenvolvimento. 

A pos ição aparente das autor i ­
dades diretamente r e sponsáve i s 
pela pol í t ica econômica e financei­
ra as conduz, naturalmente, à ado­
ç ã o de medidas m o n e t á r i a s e fis­
cais visando à c o n t e n ç ã o da infla­
ç ã o a prazo relativamente curto, 
mesmo que à custa de um atraso 
na c o r r e ç ã o das causas profundas 
do processo. 
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Kssa pos ição é conti-aditúriiL com 
as condições exigidas para a con­
t e n ç ã o do processo inf lac ionár io 
a t r a v é s da e l iminação de suas cau­
sas profmidas e sú sc p o d e r á real i ­
zar de fortna lenta e progressiva, 
demandando em algumas á r e a s i n -
veslimenlos significativos e t r ê s a 
quatro anos para a sua rea l i zação . 

A preferé i ie ia por medidas fis-
cíiis e o r ç a m e n t á r i a s , associadas a 
uma polí t ica de con t enção de salá­
r ios e a u m aux í l i o externo nraci-
ço, para a l cança r os objetivos 
urumciados, parece, portanto, c i m -
seqi iência lúgica de mna preocupa­
ção an t i in f lac ionár ia acima de 
tudo e de uma e s p e r a n ç a de redu­
ç ã o <lo processo a cur to prazo. 

Ora , as medidas j á adotadas ou 
propostas a t é a i iu i , tie modo geral, 
])arecem confirmar esta interpre­
t ação . 

N a á r e a fi scal, as medidas j á 
projKDstas compreendem: 

a) A regulamciUa(;ão de nni 
l' 'undo dc I nden i zações Traball i is-
tas, criado pelo Guvérn() :uiterior. 
e a t é aijui inoperante ]jela inexis­
tência dos t í tu los da Divida lVii)Íi-
ca nos ((uais deveriam ser aplica-
<]os os recursos destinados àquele 
Fundo. O Fundo se rá c o n s t i t u í d o 
compulsór ia mente e mensalmente, 
•em cada empresa, em montante 
igual a 3 % da sua Folha de Sa lá ­
rios. O produto da a r r e c a d a ç ã o 
se rá aplicado e o m p u l s ò r i a m e n t e 
em T í t u l o s do Tesouro Nacional, 
com c láusu la de i>roteção contra a 
desva lo r ização da moeda, lu i ibora 
u ã o existam dados recentes sobre 
a economia nacional, estima-se tpie 
o produto dessa a r r e c a d a ç ã o po­
d e r á a t ingir a 15 b i lhões por m ê s , 
como ô n u s da ]}essoa ju r íd i ca . 

h) A obrigatoriedade da corre­
ção m o n e t á r i a dos ativos imob i l i ­
zados das empresas, com a redu­
ção para 5% do imposto de 10% 
a t é aqui "vigenle no caso da corre­
ç ã o v o l u n t á r i a . Esse imposto jxjde 
ser subs t i t u ído , à o[)ção da empre­
sa, pela compra de T í t u l o s do T e ­
souro Nacional, na pro ix) rção de 
2 unidades m o n e t á r i a s cm t í t u lo s 
por uma unidade de imposto. A 
estimativa do valor dessa arreca-
<lação é ainda mais difícil que a 
anterior. Admite-se, como ordem 
de grandeza, i m p o r t â n c i a equiva­
lente a 25 bi lhões por m ê s duran­
te doze meseji, a par t i r de noventa 
dias da data em que fôr sanciona­
da a le i . 

í") A ins t i tu ição do imposto pa­
ra a constitinQÜo do Fundo de "fla-
b i taçào j . \ ipu la r , à r azão de 1 % 
sôitre a Í''ôHia de S a l á r i o s . A e.sti-
niat i \ ; i do valor dessa a r r e c a d a ç ã o 
('• dc 5 i)i"ir;cs por m ê s . A ins t i -
(niçàu de u m e m p r é s t i m o compul­
sór io sôl)re o vaitjr das novas cons-
truçôeíi úv. hal i i tações de luxo, na 
p r o p o r ç ã o de 5% e lO^í;, dq)en-
dcndo da sua categoria. 

il) A in.slituição, no segundo se­
mestre de 1964, de um adicional 
de 3 0 / í ' sobre o imposto de con­
sumo. A ar recadação , , nesse semes­
tre, d e v e r á ser da ordem de 15 b i ­
l h õ e s por n^^és. 

e) A a u t o r i z a ç ã o à s empresas 
paru a d e d u ç ã o , do seu lucro b r u ­
to, de quotas anuais de d e p r e c i a ç ã o 
relativas à c o r r e ç ã o m o n e t á r i a do 
stm ativo f i xo . N o ano social de 
1964, a vledução se rá de 70'^, do 
valor calculado. Essa p rov idênc ia , 
ainda m u i í o discutida no Congres­
so, t íTiderá a reduzir o lucro fiscal 
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e, portanto, o imposto de renda a 
pagar pela pessoa jur id ica , a par­
t i r de 1965. 

/ ) A a u t o r i z a ç ã o à s empresas 
para a de t lução , no cálculo do l u ­
cro, para os efeitos do pagamento 
do Imposto sobre Lucros E x t r a o r ­
d i n á r i o s , de parcela destinada à 
m a n u t e n ç ã o do capital de g i ro , em 
função dos índ ices dc desvaloriza­
ção m o n e t á r i a publicados pelo Con-
Iho Nacional de Economia. Esse 
dispositivo fa rá desaparecer, para 
a quase totalidade das empresas, o 
ô n u s do Imposto sobre Lucros E x ­
t r a o r d i n á r i o s . 

g) O cancelamento, a par t i r de 
janeiro de 1965, do e m p r é s t i m o 
compuls()rio sobre sa lá r ios e ren­
das da pessoa física criado em 1963 
pela L e i n.** 4.242 c cuja arrecada­
ç ã o era o r i g i n à r i a m e n t e destinada 
ao Fundo Nacional de Invest imen­
tos, l í s s a medida i m p o r t a r á em 
uma r e d u ç ã o de recursos da I>ou-
p a n ç a real destinados a investimen­
tos da ordem de 120 bi lhões no 
p r ó x i m o ano, a p reços de hoje. 

Analisado sob o seu aspecto pu­
ramente fiscal, o conjunto de me^ 
didas a t é aqui propostas t r a r á u m 
ô n u s prc^ressivo para as empre­
sas, no segimdo semestre de 1964. 
N o p r imei ro semestre de 1965, esse 
ô n u s p e r m a n e c e r á uniforme. Certo 
a l ív io fiscal se in ic ia rá no segundo 
semestre de 1965, ocas ião em que 
d e v e r á ser pago o imposto dc ren­
da normal , da pessoa ju r íd i ca , bem 
como o imjMVsto sobre lucros ex­
t r a o r d i n á r i o s , relativos ao exe rc í -
cií) de 1964. 

E m função das estimativas de 
inc idência antes indicadas, a arre­
c a d a ç ã o no segundo semestre deste 
ano se rá da ordem de 250 bi lhões 

e de igual nível se rá a do pr imei ­
ro semestre de 1965. Essas impor­
t ânc i a s ct)rresix)ndcni a aproxima­
damente 0 % do Produto Nacional 
P.ruto. 

[-'ara que se tenha uma id t i a do 
vu l to dessa a r r e c a d a ç ã o e <li> signi­
ficado dessa tentativa de ret i rar re­
cursos a t r a v é s das empresas, basta 
c o m p a r á - l o com o valor do capital 
de g i r o fornecido pek) sistema ban­
cár io a todo o setor privado da 
economia nacional, que era, em 
pr inc íp io de 1964, de 2.400 bi lhões 
de cruzeiros. 

Estando as empresas, de modo 
gera!, em crise de capital de g i ro , 
torna-se evidente a impossibilidade 
de arcarem elas, em u m semestre, 
com esse ô n u s de 250 b i lhões , ou 
seja, lO^t' do total do sa ído dos 
e m p r é s t i m o s que o b t ê m do sistema 
bancár io . A medida que essa arre­
c a d a ç ã o prosseguir, ou c o n s e g u i r ã o 
as empresas transferir aos seus 
p r e ç o s dc venda a totalidade dos 
novos t r ibutos ou t e r á que ser am­
pliado o nível de c réd i to s b a n c á ­
rios com o c o n s e q ü e n t e recurso à 
e x p a n s ã o dos meios de pagamento. 

E m ambas as h ipó teses , os re­
cursos carreados para o Tesouro 
Nacional a t r a v é s dessa t r i b u t a ç ã o , 
ef)m o f i to de evitar a cobertura 
i i if lacionária do dcjicit do C o v è r n o 
F(;deral, t(;rão efeito t a m b é m i n ­
f lacionár io , por outras v ias : au­
mento ílc p r e ç o s ou e x p a n s ã o do 
c réd i to . 

Analisando as medidas propos­
tas, sob o seu aspecto econômico , 
cumpre observar, desde Ic^o, o 
p r e d o m í n i o do objetivo fiscal so­
bre os objetivos econômicos e so­
ciais. 

O adicionai, i>or seis meses, de 
30% sobre o imposto dc consumo 
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é, talvez, a medida mais negativa. 
P o d e r á produzir cerca de 100 b i ­
lhões de cruzeiros, o que n ã o é 
mu i to e p e r t u r b a r á o nível de j i re -
ços uma vez que p r o p i c i a r á u m au­
mento generalizado que t e n d e r á a 
permanecer depois da e x t i n ç ã o do 
adicional. P o d e r á ter, ainda, efeito 
S()bre a demanda, reduzindo-a. 

A c o m p l e m e n t a ç ã o da leí do 
Fundo de I n d e n i z a ç õ e s Trabalhis­
tas vem consolidar uma tentativa 
antiga e reiterada, finalmente ins­
t i tu ída no Governo anterior, pela 
a ç ã o conjunta de u m fiscalismo 
exagerado, que d á sempre prefe­
rênc ia à a r r e c a d a ç ã o s ó b r c a pes­
soa ju r íd i ca , e do trabalhismo mais 
d e m a g ó g i c o e incompetente. O 
Fundo se destina a dar garantia 
a dois tipos de inden izações a que 
potlem v i r a ter direi to os empre­
gados: o da dispensa individual , 
que é oco r r ênc i a normal na vida 
das empresas, e o da dispensa co­
letiva, que pode ocorrer por oca­
s ião lia l i i juidação de uma f i rma. 
O pr imeiro t ipo de dispensa n ã o 
exige a c r i ação dc nenhum meca-
ni.smo de garantia, pois que as em­
presas t e r ã o , em geral, cond ições 
jjara fazer as respectivas indeniza­
ções, ou se n ã o o puderem fazer 
é porque j á se aprox imam da si­
t u a ç ã o configurada na segunda h i ­
pó tese . Ora , para a garantia das 
inden izações devidas por ocas ião 
da l iqu idação de uma f i rma, u m 
Fundo por f i rma, como o propos­
to, n ã o p o d e r á satisfazer. O sim­
ples uso da a r i tmé t i ca , sem recur-
sc a cá lculos atuariais, mostra que 
o Fundo ora in s t i t u ído é incapaz 
de resolver a segunda garantia. 

Admifindo-se que todas as em­
presas se beneficiem ao extremo, o 
que é p r o v á v e l , da faculdade de 

resgatar a t é 50% dos t í tu los subs­
critos para as inden izações i n d i v i ­
duais correntes, restariam, para a 
cons t i t u i ção do fundo de indeniza­
ção coletiva, 50% da reserva ora 
proposta. A r a z ã o de 1,5% sobre 
a folha, para uma empresa que 
mantivesse n ú m e r o constante de 
empregados, essa reserva em t í tu ­
los a t ing i r ia o equivalente a u m 
mês de s a l á r i o ao f i m de ó anos 
e a dois meses ao f i m de 12 anos, 
e assim por diante. Considerando-
se, apenas, a i n d e n i z a ç ã o íjásica de 
1 m ê s ]>or ano de se rv iço , a insu­
ficiência da reserva fica patente. 
P r o v á v e l seria que, ao f i m de 6 
anos, os empregados tivessem em 
m é d i a mais de I ano de casa e, 
ao f im de 12 anos em méd ia , mais 
de 2 anos de casa. A sc organizar 
um fundo com essa finalidade, só 
deveria inc lu i r a segunda h ipó tese 
pois que, em re l ação à pr imeira , 
êle é d i spensáve l e, a t é certo pon­
to, inconveniente pela tremenda 
burocracia que t r a r á a cada opera­
ç ã o de disi>ensa ind iv idua l . Mas , 
cm re l ação à h i p í k e s e de garantia 
das inden izações devidas na even­
tualidade de l iqu idação de firmas, 
u m esquema atuarial e a in s t i t u i ­
ção de lun fundo m ú t u o de segu­
ros melhor resolveriam o problema 
com menores ônu.s e com a com­
pleta cobertura dos riscos dos em­
pregados. O mecanismo proposto, 
sob a forma dc u m simulacro de 
reserva atuarial , n ã o passa, na p r á ­
tica, de um e m p r é s t i m o c o m p u l s ó ­
r io destinado a fornecer recursos 
ao Tesouro Nacional . 

A ins t i t u i ção da c o r r e ç ã o mone­
t á r i a c o m p u l s ó r i a dos ativos i m o ­
bilizados, a a u t o r i z a ç ã o i>ara a cor-
lespondente c o r r e ç ã o m o n e t á r i a 
das quotas de d e p r e c i a ç ã o e a cor-
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r eção do capital de g i r o para os 
fins do c ô m p u t o dos lucros ex­
t r a o r d i n á r i o s s ão medidas posi t i ­
vas, realistas e oportunas. Essas 
medidas poss i l ) i l i tarão a c o r r e ç ã o 
das d i s to rções hoje existentes nos 
ba lanços e nos resultados das em­
presas. T e r ã o essas propostas, a in­
da, conseqüênc i a s importantes pa­
ra a so lução do problema do au­
mento de capital e da abertura das 
empresas ao i>úblico. P e r m i t i r ã o , 
finalmente, a c o r r e ç ã o da s i tuação 
cr í t ica em que se encontram algu­
mas empresas que se vêem força­
das à fraude fiscal para garantir a 
sua soltrevivencia. 

A proj.Kisição de um tr i l )uto so­
bre a folha <lc sa lá r ios para a reu­
nião de recursos destinados ao 
l^ancn Nacional dc H a b i t a ç ã o tem 
i: seu sentido econômico . 

A ret iniãn de recursos para as 
ai)h"cai;ões )júblicas no setor de ha­
b i t ação teria que compreender uma 
parcela que reca í s se sobre os p r ó -
lír ios beneficiár ios potenciais. C) 
]>r()j('fo adotou a mais simples t r i ­
b u t a ç ã o indireta, proporcional à 
fôlba de jjagainento das empresas. 

Coniiilcinentarmente, instituiu o 
projeto um e m p r é s t i m o c o m p u l s ó ­
r io , sob a forma de letra.-; hipote­
cá r i a s a serem subscritas pelos pro­
p r i e t á r i o s de res idênc ias novas que 
vierem a ser c o n s t r u í d a s depois da 
v igênc ia da lel . Esse e m p r é s t i m o 
foi estabelecido na p r o p o r ç ã o de 
S"/fl sobre as propriedades de va­
l o r entre 1.000 e 2.000 sa lá r ios n i i -
nimns e de 10% sobre as que te­
ndiam valor superior a 2.000 salá­
rios m í n i m o s . A ju s t i ça desse em­
p r é s t i m o c o m p u l s ó r i o é duvidosa. 
Po r que c o n t r i b u i r ã o apenas os 
novos p r o p r i e t á r i o s de r e s idênc ias 
de l u x o ? Po r que n ã o inc lu i r t an i -
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b é m os j á p r o p r i e t á r i o s de r e s idên ­
cias de valor igual ou superior a 
1.000 sa lá r ios m í n i m o s ? 

O cancelamento, a par t i r de j a ­
neiro de 1965, do e m p r é s t i m o com­
p u l s ó r i o baseado no rendimento da 
pessoa física i n s t i t u ído em 1963, 
suprime uma fonte de recursos de 
p o u p a n ç a real, diretamente desti­
nada a investimento nas empresas 
púb l i cas r e n t á v e i s , a t r a v é s do F u n ­
do Nacional de Investimentos 
( F N I ) . É sabido que, dentre as 
empresas púb l i cas que operam na 
á r e a da infraestrutura industr ial , a 
a P E T R O P P A S , a E L E T K O -
HRA.S, a Cia. Vale do P i o Doce 
e as Companhias S i d e r ú r g i c a s t ê m 
ou p íx lem v i r a ter rentabilidade 
real. Essas eram as componentes 
do F N T , que seria administrado 
pelo B N D E . A essas ctnprcsas se 
destinavam aqueles recursos do 
e m p r é s t i m o compu l só r io , durante 
3 anos a pa r t i r de setembro de 
1964, com a finalidade de prop i ­
ciar a r á p i d a conc lu são de imen­
sas obras em a v a n ç a d o estado de 
c o n s t r u ç ã o , a f im de que n ã o t i ­
vesse i n t e r r u p ç ã o o progresso i n ­
dustrial do ])aís, prejudicado no 
passado pela a d o ç ã o de uma j i o l i -
l ica comercial infeliz naquelas em­
presas industriais r en t áve i s do Es­
tado. O Fundo ])ropiciaria a re-
cnpcrai^ão financeira durante o i n ­
tervalo de tempo necessá r íu à re­
f o r m u l a ç ã o da polí t ica comercial 
das empresas. 

O que preocupa em re lação a 
essa s u p r e s s ã o do e m p r é s t i m o é o 
destino das importantes obras em 
andamento, a cargo daquelas i n ­
d ú s t r i a s r en t áve i s do Governo. 
N ã o ])ro|)ôs a a d m i n i s t r a ç ã o fa­
zendaria forma alternativa de su­
pr imento de recursos. O B N D E 
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iiâo [toúu desviar para u setor da 
in fn í e s t ru tu ra l U i i i o r c B suprimen-
l o s , aoh pena de íecliar totalmente 
i i s suas o|X;ra(;nes com o setor p r i -
\ado. sabido que esse Hanco j á 
canalizou mais do que o razoáve l 
[íara as empresas estatais, com sé­
rios p re ju í zos para a e x p a n s ã o da 
i n d ú s t r i a privada. A p a r a l i s a ç ã o 
*Ai, no min imo, o amoriecimento 
d o r i t tno d a s obias dc e x p a n s ã o da 
infraestrutura industr ia l c o (jne se 
jxiile es | )erar da nietlida proposta, 
se n ã o fôr apresentada, antes do 
fim d o corrente ano, so lução alter­
nativa para a cap i ta l i zação dessas 
r t r iprésas . 

S A L Á R I O S 

?vJa á r ea salarial, o documento 
bá s i t o j á conhecido é o projeto de 
.•tumeiito d e vencimento d o funcio­
nalismo jnibl ico c iv i l . 

A ava l iação exata das conse-
ijuèncías do disposto nesse projeto 

torna cslrcmamente difícil, da-
tl;) ri eomplex idadí í d a legis lação 
em vigor c a mult ipl icidade de au-
)i>ridades influentes sobre o nível 
-;a!ai-!al d a s .autarquias e socieda-
rlcs d e economia mista d í . 'unbíhi 
federal. 

O problema salarial d o CJovérno 
bederal incorixira uma c o n t r a d i ç ã o 
profunda. Na á r ea d a administra­
ção direta, isto é, <las r epa r t i ções 
públ icas propriamente ditas, a re-
umuenação em nmneros í í s catego­
rias profissionais é insuficicitte. 
cm face d o mercado de trabalho 
Tvssa s i t uação ]>rovoca seja a es­
cassez de pessoal habilitado, seja 
a impossibilidade do tempo inte­
gral, N a á r e a da a d m i n i s t r a ç ã o in ­
direta, autarquias e societlades de 

-economia mista, o |)ri)blema é i n -

Ncrso. O que predomina é a r emu­
n e r a ç ã o excessiva em re l ação aos 
n íve is do mercado de trabalho, so­
bretudo no qtje se refere à s clas­
ses iirofissionalmente menos qual i ­
ficadas. 

O projeto enviado pelo Execut i ­
vo n ã o ])rocura resolver o proble­
ma da a d m i n i s t r a ç ã o direta, dando 
apenas um ajuste parcial com o 
f im de compensar o de.-ígaste i n ­
f lacionár io dos sa lá r ios reais. N ã o 
se trata, portanto, de uma refor­
ma do sistema salarial, que é p ro­
metida para um prazo curto, a p ó s 
a rea l i zação de um censo do fun­
cionalismo. 

O j j rojeto, jior outro lado, adota 
j iosições relativamente fortes no 
que tange à a d m i n i s t r a ç ã o indireta 
e á s sociedades de economia mis­
ta, que rtxebem s u b \ e n ç ã o do Go­
verno. N ã o interfere, por out ro 
lado, no problema salarial das em-
1 Tesas r en táve i s do Estado. 

A c o r r e ç ã o da d i s t o r ç ã o salarial 
(progressivamente introduzida du­
rante os ú l t imos dez anos nos ser­
viços autárcpi icos e em aigmnas so­
ciedades de economia mista do Go-
Aorno b'e{lcral, era sem d ú v i d a ur-
;.;entc. X ã o o jiível méd io do sa­
lá r io real iiavia sido elevado u u ú t o 
acima do nível correspondente no 
mercado do trabalho, como t am-
1 lém heneí icius absurdos, antieco­
n ô m i c o s e anti-sociais haviam sido 
.'Ldicionados aos s a l á r ios de certas 
categorias profissionais. 

A impos ição de l imite , para os 
sa lá r ios das autarquias e das so­
ciedades de economia mista subsi­
diadas, igual ao s a l á r i o de f u n ç ã o 
equivalente na a d m i n i s t r a ç ã o dire­
ta, bem como a s u p r e s s ã o dos be­
nefícios que n ã o tenham si<lo con­
cedidos com base legal, ^ão as p r i n -
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cipais medidas corretivas propos­
tas. N ã o é poss íve l , ainda, esti-
n»ar-se com e x a t i d ã o os efeitos que 
t e r ã o essas co r r eções sobre o cqui-
bbr io econômico das autarquias e 
sociedades de economia mista. T ã o 
logo se tenha conhecimento da 
ap l icação da le i e de sua regula­
m e n t a ç ã o s e r á jKissível avaliar as 
r e p e r c u s s õ e s das medidas agora 
propostas, na á r e a salarial públ ica . 
Cumpre observar, ainda, em rela­
ção à s poss íve is r epe rcus sões do 
proje to de aumento do funcionalis­
mo c i v i l , a insa t i s fação com que 
foi recebido por este o tratamen­
to menos favoráve l que lhe foi 
dado, quando comparado ao do 
pessoal mi l i t a r . 

E n i r e l ação à á r e a privada, nada 
fo i ainda definido. N ã o se tem, a t é 
c momento, man i fe s t ação oficial 
em re l ação aos c r i t é r io s que s e r ã o 
adotados nem para os reajustes fu ­
turos do sa lá r io m in imo nem para 
os reajustes a serem negociados 
por ocas ião da t e r m i n a ç ã o dos pra­
zos dos a c ô r d n s setoriais em vigor. 

A T : X Í L I O E X T E R N O 

A s í l i f iculdades financeiras na 
á r e a externa s ã o de p r o p o r ç ã o a 
causar p r e o c u p a ç õ e s tanto ao go­
verno brasileiro como aos gover­
nos e entidades financeiras estran­
geiras. 

A p r e o c u p a ç ã o com o aux í l io 
externo tem sido demonstrada de 
forma constante. i>e]a nova admi­
n i s t r a ç ã o econômica e fazendaria, 
desde as suas primeiras horas. Pe­
lo que se dq)rccnde das manifes­
tações oficiais a respeito do assun­
to, o aux í l i o externo s e r á bu.scado 
com a finalidade n ã o somente de 

equ i l íb r io do b a l a n ç o de pagamen­
tos, mas t a m b é m de con tenção do 
processo i i i í íac ionár io . 

Dependendo, ainda, dos resulta­
dos finais da ap l icação da polí t i­
ca cafeeira, o montante dos com-
prfimis.sos vencidos e n ã o pagos e 
dos a vencer em 196-1-, que n ã o 
dem ser cobertos pelos recursos 
p r o v á v e i s do pais, deve ultrajsi.s-
sar 300 mi lhões de diilarcs. 

O auxi l io externo que fór 
obtido, a t é esse montante, seja sob 
a forma dc novos c r é d i t o s n ã o v i n ­
culados a i m p o r t a ç õ e s de wpnpa-
m e n í o s , seja sob a forma de pos-
lerga[;ão de prazos de veneimeiUo, 
se rv i r á ún icamet i t e como meio de 
equi l íbr io do ba lanço de pagamen­
tos. N ã o tem o p a í s mu i to maís no 
que cortar, quanto aos seiís disjiên-
dios com i m p o r t a ç õ e s c, portanto, 
a al ternativa para a r egu la r i zação 
de nosso descoberto, via novos 
crcdito.s, seria pura e simplesmen­
te o n ã o pagamento dos compro­
missos. Isso significa que um au­
xílio l imi tado àque l e valor n ã o te rá 
efeito (hVelo e imediato sòh re a 
economia interna do pa ís . H^erá, 
sim, efeito benéfico a prazo mais 
](mgo, uma vez que pode rá evitar 
o colapso do C(miércio exter ior ((ue 
U'sullaiia dc um d e s c r é d i t o genera­
lizado. 

Para (|ue a expectativa de be­
nefícios in terno ' í imediatos, esi)ed-
ficaiuenle cm re lação ao controle 
do processo inf lac ionár io , oriundos 
do aux í l io externo, se concretize, 
é necessá r io que. a lém de ex)nn)en-
sar aquele dcscolicrto de mais de 
3Ü0 mi lhões , o aux í l i o venha a per­
m i t i r ainda a u t i l ização de recur­
sos estrangeiros para ut i l ização no 
país . 1̂ -sse t ipo de aux í l io adicio­
nal possibilitaria o financiamento 
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nã-o inf lacionár io dc oi>crações i n ­
ternas. 

I f m auxi l io externo significativo 
teria que se situar em níve l supe­
r i o r a 500 mi lhões de d ó l a r e s por 
ano, para que, a l é m dos efeitos de 
r egu l a r i z ação do ba lanço de paga­
mentos, jnidesse contr ibuir para a 
c o n t e n ç ã o do processo inf lacioná­
rio e a retomada do r i t m o de de­
senvolvimento perdido, pelo menos 
em dois p e r í o d o s anuais compreen­
dendo, respectivamente, o segundo 
semestre de 1964 e o pr imei ro de 
1965, € o segundo de 1965 e o 
pr imeiro de 1966. 

A escassa i n f o r m a ç ã o disiMjnfvel 
sobre as negoc iações externas dei­
xa em suspenso tanto o montante 
de aux í l i o v iável quanto a q u e s t ã o 
das condições que possam ter sido 
exigidas pelos organismos finan­
ceiros estrangeiros para concessão 
de novos c réd i to s ao Bras i l . Nas 
negociações da Europa , com os 
países membros do chamado Clu ­
be de Haia , foi apenas mencionado 
o compromisso do Bras i l de n ã o 
ampl iar a sua d ív ida a prazo mé­
dio. Sobre as negociações com os 
Estados Unidos e o Fundo Mone­
tá r io Internacional, nada foi ainda 
d i to . 

A o se encerrar o segundo t r i ­
mestre do ano, o problema do au­
xí l io externo permanece, portanto, 
ainda, indefinido. 

POLÍTICA I>0 (AFÍ 

As p rov idênc ia s executivas de 
maiores conseqüênc ias foram, sem 
dúv ida , as i n s t ruções da S U M O C 
relativas a câmbio e a café e as 
re.soJuções do I B C referentes à co­
merc ia l i zação da safra 64/65, 

O intervalo de tempo decorrido 
entre a i n s t r u ç ã o n.'^ 270 ( c â m b i o 
l>ara i m p o r t a ç õ e s de pe t ró leo e t r i ­
go) e a de n.*^ 272 ( c â m b i o para 
c a f é ) , é incompreens íve l . É sabido 
que n ã o se deve alterar taxa de 
c â m b i o sem, no mesmo dia e na 
mesma hora, ajustar a pos ição do 
café. N ã o h á exp l i cação para a n ã o 
simultaneidade das decisões . 

Pela i n s t r u ç ã o n . ° 270, com a 
nxidif icação do c â m b i o para . . . . 
Cr$1 .200 /US$, para as importa­
ções de pe t ró l eo e t r igo , foi ex­
t in to o subs íd io que era a té e n t ã o 
dado a esses produtos. A medida, 
acertada em pr inc íp io , foi tomada, 
no entanto, antes que tivesse fica­
do definida uma pol í t ica e c o n ô m i ­
ca global. N o momento dessa deci­
são , passou a ser geral a expecta­
t iva de uma modi f i cação da posi­
ção cambial do café. Cada inte­
ressado no assunto fêz a sua p r ó ­
pr ia p r e v i s ã o sobre a o r i e n t a ç ã o 
p rováve l do Governo, a qual era 
esperada dentro de poucos dias. 
Os negócios de café passaram a ser 
decididos em função da especula­
ção individual em re lação à nova 
IXílitica. Sentiu-se, logo a p ó s , que 
as autoridades f azendár i a s estavam 
indecisas e essa sensação se af i r ­
mou à medida que o tempo pas­
sava. Estabeleceu-se u m clima de 
i n s e g u r a n ç a . Declinaram os n e g ó ­
cios. A f i n a l é e n ü t i d a a i n s t r u ç ã o 
íi.*^ 272, que define uma pol í t ica de 
libcralidade, desigualmente d i s t r i ­
b u í d a , para com o setor cafeeiro. 
A s i n s t r u ç õ e s s u b s e q ü e n t e s do TBC 
e o esquema de financiamento, l o n ­
ge de definir uma pos i ção n í t ida , 
confirmaram a indecisão, 

É oportuno u m exame s in té t ico 
das modificações introduzidas no 
es(]nema cafeeiro, para melhor 
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c ü i i i p r e a i s ã o do que de fato ocor­
reu, do lado oficial. 

l 'ara a safra anterior, 1963/64, 
A-igorava, a par t i r dc al)ri l de 1963, 
r e t e n ç ã o cambial da ordem de 20 
d ó l a r e s iK)r saca. O p reço du café 
na(juc]a época se situava eni torno 
de 40 dó la re s , e o resultado lí-
(juido paia o exportador era de 
20 dó la re s , qiK\ ao câmbio dc 600 
cruzeiros, ])roduziam 12 m i l cru­
zeiros por saca. 

J:'ara a safra nova, a d m i t í n d o - s c 
nm aumento de custos proporcio­
nal à e levação geral de ]>reços 
ocorr ida no p a í s , da ordem de 
8 0 % em u m ano, o valor da saca 
que daria mesma r e m u n e r a ç ã o 
real {pov saca) ao setor cafeeiro 
seria de 21.6 mi l cruzeiros, no 
m á x i m o . A o novo câmbio de 1.160 
cruzeiros por dó la r , para as ex-
[lOrt ações . bS,6 d ó l a r e s l í qu idos 
por saca seriam suficientes para 
j i rodnzi r jtara o exportador aque­
les 21.6 mi l cruzeiros. l'"standn o 
valor da taca em nível superior a 
60 dó la re s , a ret(-nção cambial a 
ser fixada n ã o deveria ser inferior 
a 42 dó la res . 

(_íntro rac iocínio , mais l iberal em 
re l ação á t a í e i c u l t u r a . seria o de 
garant i r uma r e m u n e r a ç ã o global 
equivalente â da safra anterior, 
abandonando o c r i t é r io por saca. 
Nesse caso, como, em vir tude dos 
insucessos da lavoura, a safra se 
reduziu à ni.etade da do ano ante­
r ior , caberia conceder o dobro da 
r e m u n e r a ç ã o por saca para r o m -
pensar a perda de metade do vo lu ­
me de p r o d u ç ã o . A r e n u m c r a ç ã o 
do exportador deveria situar-se, 
nesse caso, cm torno dc 37 dóla­
res \H)T saca c a r e t e n ç ã o no nível 
dc 23 dó la re s por saca. 

A r e t e n ç ã o foi fixada, a t r a v é s 
da i n s t r u ç ã o n . " 272, na base de 
22,-5 dó la re s por saca, da safra 
64/65 , e 28 d ó l a r e s para os caies 
da safra 63/64. E m decorrência 
desse cstpiema, aos cafés novos <las 
á r e a s diretamente afetadas pelo 
insucesso (esi>ccialmente norte do 
P a r a n á ) n ã o foi imposto sacrifí­
cio e aos das á r e a s n ã o afetadas 
foi concedido u m lucro desjiropo-
sitado. 

Como essa dec isão foi tomada 
com bastant í í atraso c a jiolítica 
i r r e sponsáve l da a d m i n i s t r a ç ã o an­
terior havia permit ido nm aumen­
to excessivo do p r e ç o interno, n ã o 
houve grande benefício adicional, 
mas con f i rmação de um beneficio 
já a l cançado . 

Por out ro lado, a d i ferença mui ­
to grande entre a r e t e n ç ã o de 2K 
dó la res para a safra de 63/64 e 
a de 22,5 dó la re s para ;i .safra <ie 
64/65 íêz com que os cafés j á des­
pachados como safra 63/64 f i ras-
sem em pos ição C(jm])ctitiva infe­
r io r á dos cafés novos, ou mesn») 
da s a í r a anterior ainda no inte i ior . 

A l i be ração do despacho para os 
|)ortos de quantidades aprec iáve is 
de cafés novos permi t iu , por v ia de 
r e t e n ç ã o iviferior, que os seus j n o -
p r i e t á r io s os oferecessem no exte­
r io r a p reços i-m dó la re s inferio­
res aos razoáve i s para os possuido­
res de cafés registrados cf>mo da 
safra anterior. A p r e s e n ç a de esto­
ques elevados, suficiente para cêr-
c:t de t r ê s meses, nos países imix i r -
ladores, faz r o m que és les n ã o ."-f 
í . l)ressem em cwnprar . 

Para completar o quadro, cum­
pre mencionar que a garantia in ­
terna pelo TP.C foi determinada a 
par t i r dc 1 d e outubro, mais uma 
vez cm uma pos ição indecisa entre 
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(Inas polí t icas poss íveis . A polí t ica 
(Ic luami tençno de p r e ç o s recomen­
daria a garantia ])elo T i iC a pa r t i r 
do início da safra, 1." fie j n i l i o . A 
polí t ica da m á x i m a qnaniidadc <le 
ex])ortaçfio recomendaria a garan­
t ia do 1B( ajicnas para o café re­
manescente, no f im da safra. A 
dec isão fui i n t e r m é d i a , deixando o 
nicrcndo perplexo, 

A co i i jngaçao flèsses fa íõres 1i 'n-
tlcn a eníra( | i iecei ' a i iosição do café 
e os p reços externos passaram a 
cair, ao mesmo temiw) em íjue as 
e x p o r t a ç õ e s se niant ínl iauj em n í ­
veis modestos. A expectativa é de 
uma perda tanto no \a lor u n i t á r i o 
como no \olunie da e x p o r l a ç ã u no 
corrente exerc íc io . 

O esquema cafeeiro, soh o ]:ún-
tü-de-vis ta do o r ç a m e n t o m o n e t á ­
r io nacional, passa rá a produzir , se 
se mantiver a atual ]josição, recur­
sos brutos em cruzeiros da ordem 
de 430 bill iõcs. Para se a lcança r 
cs.'--.e total, e s t ímuu-se <|ue de uma 
expoiLação de bS miliiões de sa­
cas, 13 mi lhões seriam exjiortadas 
como safra 64/65 e 5 mi lhões como 
safra 6 3 / 6 1 , pois <jue lodo o café 
da safra anterior, estoci.do no i n ­
terior, sairá como safra nova. 

Os recursos potenciais brutos, 
em cruzeiros, incluindo venda de 
esl(K|ues do I l í C , t[ue, no pr imei ­
ro tr imestre do ano, haviam sido 
avaliados em 900 b i lhões , se redu­
z i rão , em conseqüênc ia da queda 
de p reços em d ó l a r e s e da reduzida 
r e t enção cambial estabelecida, a 
500 bi lhões, no m á x i m o . A perda 
é equivalente à totalidade dus re­
cursos t r i b u t á r i o s novos que s e r ão 
arrecadados no segundo semestre 
mais a totalidade dos benefícios da 
s u p r e s s ã o do subsidio ao i>etróleo 
c ao t r igo. 

T A X A D E C Â M B I O 

A taxa de câmbio , fixada em 
1.200/1.160 cruzeiros por d ó l a r cm 
fins de fevereiro, ainda ao tempo 
do Governo G O U L A R T , foi mantida, 
ao longo dos meses de m a r ç o a j u ­
nho, no mesmo nível . l ' o r volta de 
f e v e r e i r o / m a r ç o , poder-.se-ia admi­
t i r que o câml)Ío praticadt) era, 
apruvimadamenle, equivalente a 
uma paridade razoáve l entre o cru­
zeiro e o dó la r . Nos meses de mar­
ço, ab r i l , maio e junho , os p reços 
internos subiram no m í n i m o 20''^ÍJ 
e o câmbio controlado pelo R a n ç o 
do Pras i l permaneceu inalterado. 
A m a t m t e n ç ã o do câmlno , associa­
da ao increment(í dos p r e ç o s inter­
nos, t ende rá a tornar gravosos, ra­
pidamente, üs produtos de expor­
t ação marginais. 

Só s e r á viável \\m f luxo regular 
de e x p o r t a ç õ e s quando a taxa de 
câmbio acompanhar, continuamen­
te, os [ireços internos, pois que só 
assim se rá mantida, com regular i ­
dade, a iMisicão couqK'titiva no ex­
terior dos produtos nacionais ex­
por t áve i s . De acordo com tal orien­
tação , a taxa de câmbio no final do 
semestre deveria ter at ingido, j á , 
i.400 cruzeiros por dó la r M . l ó O 
ntais vinte por cento) . 

Para uma a d m i n i s t r a ç ã o fazen­
daria que se p r o p õ e a realizar o 
incremento das e x p o r t a ç õ e s como 
peça fundamenta] da sua ]K>Htica 
econômica , conforme anunciado, a 
m a n u t e n ç ã o de uma taxa de c â m ­
bio inalterada representa un:r cun-
t r a d i ç ã o . 

E N E R G I A E L É T R T C A 

Fora da á r ea fazendár ía , ins t ru­
mento positivo de def inição da po­
lítica econômica se enconlrn nas 
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Diretr izes para a Poli t ica de 
F.nergia E l é t r i c a " , elaboradas pelo 
M i n i s t é r i o de Minas e Energia e 
aprovadas pelo Presidente da Re­
púb l i ca . 

Desde a c r i ação desse M i n i s t é ­
r io , agravou-se a s i t uação de a t i ­
vidades que lhe e s t ã o afetas e que 
se encontravam, liá j á longos anos, 

em desequ i l íb r io e insuficiente de­
senvolvimento. 

A mani fes tação do novo M i n i s ­
t é r io , embora ainda em termos de 
politica geral, a ser ainda imple­
mentada, é uma def inição precisa, 
coerente, e capaz de dar novas 
perspectivas para o importante se­
tor da energia e lé t r ica . 

APLIQUE S E U DINHEIRO COM O 

MÁXIMO D E GARANTIA E RENDA 

ESCRITÓRIO MENEZES 

L U I Z J . C , D E M E N E Z E S 

Corretor de Fundos Púb l i cos e C â m b i o 

R U A M I G U E L C O U T O , 35-6. ' ' 

T E L E F O N E 52-8137 
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