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O QUE SAO 0OS
INSTRUMENTOS DE
POLITICA?

Quantitativos x Qualitativos?
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Instrumentos da politica economica e
do planejamento

 Instrumentos de politica econdmica: elementos
disponiveis aos formuladores de P.E. para agir
sobre a realidade, condicionando-a aos objetivos
de curto ou de longo prazo estabelecidos

 Instrumentos: em si mesmos, nao se constituem
em gquaisquer fins economicos, sociais ou
politicos!
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Natureza dos instrumentos

1) Quantitativos: relacionados a mudancas nas magnitudes
das variaveis nos planos fiscal, monetario e cambial.

. Nao interferem no sistema de valores da sociedade:

«  Apenas modificam magnitudes de variaveis econdmicas e
relacOes entre fluxos de producao, de apropriacdo de renda,
de dispéndio e acumulacao.

1) Qualitativos: quando envolvem intervencdes diretas do
Estado, provocando mudancgas na propria organizacéo
econdmica, social ou juridica, podendo intervir no proprio
quadro de valores fundamentais da sociedade (liberdade,
formas de acesso a oportunidade de mobilidade social,
direito de propriedade).

— Exemplo: reformas de base e altera¢des do sistema institucional —
ex: Agéncias Reguladoras, Conselhos Regionais




Quais as categorias de
Instrumentos de politica
economica?
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Categorias basicas dos
Instrumentos de P.E.

Fiscals: fluxos de receita e despesa do setor publico
Monetarios: oferta de moeda e taxa de juros

Cambiais: fixacdo dos valores entre a moeda corrente do

pais e as demais divisas conversiveis; controle de
operacoes financeiras relacionadas as transacoes externas

Intervencao direta: diversas formas de intervencdo do
Estado sobre atividades de producao, apropriacéo de
rendas, de consumo, acumulacéo, precos dos bens e sobre
as condicOes de concorréncia entre agentes economicos
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O que voceé entende por eficacia
dos instrumentos de politica
economica?
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Eficacia dos instrumentos

« Um instrumento — para diversas finalidades

— Objetivos conflitantes podem ser atingidos pelos
mesmos instrumentos.

— Efeitos primarios e efeitos colaterais

» Divergem as reac0es aos instrumentos e o grau de
eficacia para o objetivo final
— Novas situacoes, reacoes e até imprevistos

 Construcao de modelos analiticos de simulacéo:
busca antecipar efeitos dos instrumentos sobre
variaveis econdmicas relevantes



Elementos para avaliacdo da eficacia
provavel dos instrumentos da P.E

I.  Amplitude das defasagens de
Implementacao e de efeito

1. Grau de suficiéncia
lll. Expectativas quanto a precisao e a
extensao dos efeitos colaterais

Iv. CondicOes exogenas para utilizacao e
manejo
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I. Defasagens

» A defasagem de implementacao resulta do conjunto
de exigéncias legais, formais, administrativas e
técnicas implicitas no uso de certo instrumento.

— Rapidez é essencial qguando o objetivo é de curto prazo e
conjuntural (estabilizacao de precos)

— Instrumentos fiscais: exigem mais prazo (principio da
anualidade; licitacOes para investimentos) do que
monetarios e cambiais

« EXx: open market — defasagem minima
« Defasagem de efeito: tempo que normalmente leva
entre efetivo emprego e seus efeitos.

— EX: Bolsas de estudo — implantacao imediata mas efeitos
sobre niveis de renda demoram
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11. Suficiéncia
Trata-se da forca do instrumento em relacao ao
objetivo pretendido
Raros instrumentos tém plena suficiéncia

Regra geral: adocao concomitante ou sequencial
de diversos instrumentos para alcancar um fim.

Ha nivel 6timo de énfase e rigor na aplicacdo de
Instrumentos de P.E. — sujeito a “rendimentos
decrescentes!”

— EXx: controles diretos, subsidios e redescontos seletivos
apresentam rendimentos decrescentes, quanto maior
sua generalizacao
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111. Precisao

 Alguns instrumentos tém alta precisao

— Exemplo: impostos proibitivos sobre
Importacoes de alguns setores sao preferiveis a
desvalorizacao cambial,

» Regra geral: Instrumentos seletivos sao
preferiveis aos de acao generalizada,
gquando 0s objetivos sao especificos
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IvV. CondicOes Exogenas

« Condic0es exdgenas: internas e externas
— Nem sempre a reacao ¢ favoravel as politicas adotadas
— EX: retaliacdo internacional; greves de trabalhadores

« O uso de qualquer instrumento, em geral, implica:
— Constrangimentos
— Condicionamentos
— Controles
— Expansdo do poder governamental

— Cursos gue contrariam interesses de grupos
Institucionais
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O Instrumento 1deal teria:

Defasagem de implementacao e de efeito
reduzida;

Elevado grau de suficiéncia
Elevada precisao e
Contra-pressoes exdgenas (praticamente) nulas.

Arte da politica economica: escolha de uma linha de
Instrumentos proximos das caracteristicas acima, definindo
objetivos ajustados as condic¢des estruturais e a situacao
conjuntural, sem conflitos com interesses legitimos de
grupos de influéncia e conciliados com diretrizes da
politica publica superior!



INSTRUMENTOS FISCAIS

1) Despesa do governo  2) Receitas do governos

a) Tributos indiretos
I.  Sobre vendas de mercadorias
a) Consumo li. Sobre producao de bens

. lii. Sobre prestacdo de servicos
b) Investimentos Iv. Sobre operac0es financeiras
c) Subsidios as

unidades de producao b) Tributos diretos
T ferdncias & i. Sobre arendadeP.J.
) rgns erenua-s_as ii. Sobre renda de P.F.
IV. Sobre transmissao de
propriedade

V. Sobre ganhos de capital

vi. Sobre ganhos de trabalho,
destinados a previdéncia

social
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Uso dos instrumentos fiscais é

possivel para atingir objetivos de:

- crescimento econdmico?
- melhorar distribuicao de renda e de riqueza?
- reducao da pobreza?
- estabilidade de empregos?
- estabilidade de precos?
- estabilidade de B.P.?
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1 — Despesas do governo
a) Consumo

» Fluxos de pagamentos do pessoal civil e militar, gastos
com aquisicao de materiais nao permanentes e contratacao
de servicos de terceiros — manutencio dos sistemas
legislativo e judiciario e de 6rgaos de administracao
publica, e de defesa e seguranca publica, educacao,
saneamento etc.

» Uso de despesas do governo com objetivo de:
|. Promover crescimento econdmico

[1. Estabilidade de emprego, de balanco de pagamentos,
de precos
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Despesas e objetivos de politicas
economicas

- E alta a parcela dos gastos publicos em paises que
utilizam estas despesas para reduzir desemprego.
— Para atender objetivos de expansdo de emprego e de
reparticao
— Rezende (1980): pode compatibilizar objetivos de
crescimento econdmico e geracao de emprego (1), alem de:

 Controle de migracoes (urbanas ou rurais), distribuicao de
renda e qualidade de vida.

« Além de conter migracdes nas pequenas e médias cidades,
pode ter efeitos positivos sobre zonas de repulsao!
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« Usando gastos de consumo para atender a objetivos de
estabilidade (11):

— Quanto a manutencao dos niveis de emprego (governo pode
antecipar ou ampliar gastos de custeio)

— Quanto as transacdes externas: influéncia temporaria do
consumo do governo para equilibrar possiveis déeficits

— Quanto a estabilidade de precos: reducao dos gastos reais do
governo com pessoal ou cortes em compras de bens e
Servicos.

« Ha governos gque usam sua capacidade de compras em defesa e
seguranca publica como meio de ativacdo ou desativacao de
atividades produtivas, em consonancia com a P.E. em vigor.

Exemplo: EUA
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b) Investimentos governamentais

» Relacionados a objetivos de longo prazo ou estruturais
e, circunstancialmente, a objetivos de curto prazo ou

conjunturais.

» Despesas de capital:
— Investimento em obras publicas (estudos, construcoes, aquisi¢do de
equipamentos permanentes)

— Inversodes financeiras com aquisi¢do de imoveis
— Participacdo do governo na constituicdo ou aumento de capital de
empresas

« Empregados com objetivos de:
— Promocao do crescimento econdémico (1)

_ Estabilidade (11)
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« Na promocao de crescimento economico (I): 1) melhoria
ou expansao da disponibilidade estrutural de recursos; Ii)
adequacao de infra-estrutura de apoio.

 Justificativas da inversao via investimento direto do
governo ao invés de inversoes pelo setor privado?
— Capacidade insuficiente do setor privado mobilizar recursos para

projetos de grande vulto em setores com efeitos multiplicadores
elevados sobre economia ou elevado contetdo de geracdo ou de

poupanca de divisas
— Longo prazo de maturacao dos investimentos infra-estrutura
— Baixa rentabilidade privada de certos empreendimentos (em
geral, aqueles com elevados beneficios sociais)

Em economias em fase de crescimento econdmico acelerado —
esta participacao nos investimentos pode ser grande
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* |nvestimentos do governo como
Instrumento coadjuvante na estabilizacao

(11):
— Programas de investimento de governo podem

ser antecipados ou acelerados para manter
niveis de emprego quando for prioridade;

— Ou o adiamento de despesas de capital pode
conter pressoes inflacionarias (quando
originadas da demanda) ou para reduzir
desequilibrios nas transacOes externas.

— Dificuldade: falta de flexibilidade para alterar
programas de gastos em obras publicas
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c) Subsidios e transferéncias

« Pagamentos a unidades de producéo, publicas ou privadas,
visando cobrir déeficits operacionais resultantes da decisao
politica de gue 0s precos de seus bens ou servicos devem
ser inferiores a soma dos custos de sua producao.

 Beneficio de preco reduzido para compradores dos bens e
servigos!

 Utilizados com finalidade de:
— Promover crescimento econdmico
— Reduzir desigualdade de renda/riqueza e regional
— Reduzir pobreza
— Estabilidade
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1) Subsidios

— Para objetivos de crescimento: estimulo para
setores da producao economica, cujo desempenho
contribua significativamente para elevar produto
nacional e nivel global de emprego.

 EX: subsidio para insumos relevantes na estrutura
produtiva nacional (energéticos ou fertilizantes para
producao agricola); investimentos em capital fixo (rural
ou urbano-industrial)

— Para objetivos de distribuicao e reducao de

desnivels regionais: privilégio de atividades de
regioes mais carentes.
« EX: rebaixamento de precos de bens finais das areas

subsidiadas para estimular seu escoamento;
rebaixamento de custos dos insumos
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« Para estabilizacao:

 Equilibrio das transacdes externas: rebaixamento de precos de
produtos exportaveis (em caso de déficits nas transacoes
correntes)

 Risco de retaliacao, pode ser caracterizado como dumping;
creditos-prémio de impostos para exportadores (tipo especial
de subsidio).

- Estabilidade de precos: usado para rebaixar precos em casos de
bens de consumo relevantes para camadas mais pobres

« Para melhor reparticao da renda pessoal:

 Subsidios muito usados apesar de efeitos potenciais
Inflacionarios, via expansao da base monetaria. Busca de
acesso a certos bens pelas camadas mais desfavorecidas da
sociedade. Melhoria via indireta na estrutura de distribuicdo da
renda; Exemplo: subsidio para consumo de trigo.

— Melhor usar transferéncias neste caso pois 0s subsidios
tém efeitos sobre todas camadas sociais; € uma forma
Indireta de atingir o objetivo!



c2) Transferencias

« Pagamentos unilaterais feitos pelo governo, gue nao exigem
contrapartida especifica, em bens ou servicos, pelos
beneficiados.

— Exemplo: beneficios pagos pela previdéncia social
(aposentadorias, pensoes, salario-familia); ajuda a
flagelados e instituicdes de utilidade publica sem fins
lucrativos

- Para objetivos de melhor distribuicao: mais recomendaveis
do que subsidios — atingem diretamente populacéo carente.

— Fome Zero

« Para objetivos de crescimento: apenas em casos especiais.
Resultados apenas a LP. Exemplo: subvencao a instrucao,
educacéo e cultura, saude. (Ciéncia sem Fronteira)
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Para objetivos de estabilizacao: instrumento de
estabilizacdo automatica da economia em
conjunturas de crescimento do desemprego.

— Ocorre em economias com seguro-desempreqo
institucionalizado! E um estabilizador automatico de
emprego, ja gue mantem certo fluxo de pagamentos aos
desempregados.

— Reduz o impacto do multiplicador do desemprego

— Ajuda a manter dispéndios pessoais de consumo dos
desempregados, que é uma medida com efeito
anticiclico, contribuindo para manter niveis da demanda
agregada durante a recessao!
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2 - RECEITAS DO GOVERNO
a) Tributos indiretos

« Alem da funcao de financiamento das despesas
publicas, as receitas podem ser instrumentos, per si,
para alcancar objetivos da P.E.

— Tipos: sobre vendas de bens e servigos (com base no valor
adicionado ou com base nos valores de transacdo em cada
estagio de prod/comerc.; sobre vendas de bens de consumo;

sobre vendas de produtos especiais (fumo, bebidas,
combustiveis); sobre importacdo ou exportacao.

 Tributos indiretos — Vantagens sobre os diretos:
— Facilidade de cobranca

— Menor pressdo sobre governo e menor descontentamento
publico do que os tributos diretos



b)

Quanto aos objetivos a serem atingidos

Crescimento: protecdo a industria nascente (tarifas de
Importacao ou isencoes);
« Uso limitado hoje pelos acordos internacionais e pelo risco de
retaliacao
« Uso generalizado nas economias em industrializacao.

Reparticao: diferenciacao de aliquotas conforme
essencialidade dos bens e servigcos e sua participacao nos

orcamentos das diferentes camadas sociais;

« Embora regressivos em relacdo aos niveis de renda, pode haver
compensacao pela diferenciacédo de aliquotas ou pela isencao sobre
produtos populares.

«  Critérios de seletividade: para uso como instrumento de distribuicao.

Emprego do tributo indireto também para estimular atividades em
regides carentes, via isenc¢oes para industrias instaladas ou via
Imposicao de barreiras aduaneiras para proteger produtos
domesticos originados dessas regides. Exemplo industria
automobilistica na Bahia




¢) Quanto a promocao de estabilidade: uso amplo

- estabilidade de precos: expansao da carga
tributaria indireta pode reduzir nivels reais de
consumo agregado e pressao inflacionaria de
demanda;

- Para promover estabilidade de empregos e
producao: suspensao temporaria ou reducao de
aliquotas de tributos para encorajar dispéndio

- Aplicacao seletiva e regional — quando for o caso

- Equilibrio externo: para conter déficits em
transacOes correntes — para elevar precos das
Importacoes (tarifas), e para incentivar
exportacoes (via restituicao ou reducao de tributos
correntemente incidentes). Ex: Lei Kandir
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b) Tributos diretos

« Categoria de receita tributaria do governo que
atinge:
— as rendas de P.F. e P.J.: incidéncia sobre fatores de

producao (trabalho, capital e capacidade empresarial):
Imposto de Renda, contribuicbes previdenciarias

— as propriedades: Imposto predial e territorial e impostos
sobre transmissao; menor parte da receita tributaria
« Estruturas tributarias onde predominam
Impostos diretos sobre rendas:
— Maior pressao dos contribuintes sobre governo;

— exige alto grau de conscientizacao e controle pelo
contribuinte;

— Exige um sistema de administracao fiscal governamental
mais aperfeicoado



« Como instrumento de P.E.: prestam-se melhor aos
objetivos de distribuicao de renda e rigueza!
— Se variar progressivamente com a renda pessoal:
 Pode ser instrumento de equidade fiscal
 Pode reduzir indice de concentracéo da renda
disponivel
 E beneficiar classes mais baixas pela aplicacao das
receitas na prestacdo de servicos gratuitos
* Problemas:
— Evasao fiscal das classes de maior renda; e

— Rendimentos do trabalho tendem a ser mais penalizados
em relacéo a outras fontes.
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— Quanto aos objetivos de crescimento: uso da tributacédo direta
causa conflito e a adequacao da poupanca ao processo de
acumulacao

 Progressividade maior pode reduzir poupanca global, e
concorre com a promoc¢ao do crescimento economico.

» Para solucionar: o governo pode vincular o montante de
Impostos a recolher a proporcao da renda destinada a
Investimentos produtivos.

— Ainda sobre objetivos de crescimento — vinculados a imposto
direto sobre renda de P.J., ganhos de capital e patrimonio:

* |.R. sobre P.J. e sobre ganhos de capital: podem afetar processos de
acumulacao, de crescimento e geracdo de empregos, pois reduzem a
capacidade de reinversdo de lucros e desestimulam a participacao de
capitais de risco na estrutura de capital das empresas.

« Tributos diretos sobre patrimoénio: tendéncia em ampliar seu uso como
Instrumento para promover crescimento e gerar empregos.

 Tributos mais pesados sobre propriedades rurais improdutivas



Sobre objetivos de estabilidade: uso amplo!

— Como estabilizadores automaticos — sendo
progressivo sobre a renda, montantes arrecadados
podem conter a demanda nas fases ciclicas de
expansao; e o contrario, na recessao!

— Efeitos automaticos dependem de:
simultaneidade entre recebimento da renda e
pagamento do imposto — defasagem reduz efeito
estabilizador.

— Sistema de recolhimento na fonte reduz este problema!
— Principio da anualidade dificulta superar esta restri¢cao



Sobre equilibrio das transacoes externas: a
tributacao sobre renda de P.J.:

— a) Imposicao sobre remessas de lucros tem efeitos
sobre objetivos de equilibrio no B.P. e manutencao
de reservas cambiais (efeito sobre ingresso de
capital de risco);

— b) possibilidade de reduzir aliquota ou conceder
Isencdes para lucros originarios de receitas cambiais
com exportacao de bens/servicos.

« OBSERVACAO: Ha maiores pressdes das negociacdes
Internacionais sobre tributos indiretos



Quals sao 0s Instrumentos de
politica monetaria?
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INSTRUMENTOS MONETARIOS

1) Taxas de reserva: exigidas sobre depositos a
vista no sistema bancario

2) Operacoes de redesconto

a. Redesconto de liquidez

b. Redesconto seletivo

3) Operacoes de mercado aberto (open market)

4) Controle e selecao do crédito e dos juros
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Sobre 0s Instrumentos monetarios...

 Influenciam a oferta de moeda e a taxa de juros

« Mantém vinculacOes mais estreitas com objetivos
conjunturais (de CP) do que os instrumentos

tributarios!

— Politica de crédito e operacoes bancarias — tem papel
Importante sobre os ciclos econdmicos

— Se inflacao for considerada um fenomeno
essencialmente monetario: instrumentos de moeda e

credito sdo diretamente vinculados a sua propria
ocorréncia e as politicas visando estabilidade do nivel

geral de precos!
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1) Taxas de reserva

« Reserva = E a proporcio dos depdsitos bancarios
que por razoes técnicas ou imposicoes legais, nao
esta sendo destinada a operacdes de empréstimo.

« A maior parte desta proporcao e de recolhimentos
compulsorios (lel ou ato administrativo) — essa
taxa é usada como instrumento para regular
oferta monetaria

e Ha diferentes sistematicas de calculo das reservas
voluntarias: varia de pais para pais
— Sistema de calculo e forma de recolhimento
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Comentarios especificos sobre calculo
e forma de recolhimento das reservas

* Ha diferenciadas sistematicas de calculo e de
esterilizacao das parcelas recolhidas, variando de
pais para pais

— Prevalecem sistemas de calculo sobre valor médio dos

depositos de uma quinzena, més ou outro periodo de
tempo curto.

— Forma de recolhimento: manter os valores em espécie
depositados nos bancos centrais ou manter nos proprios
bancos comerciais a ordem das autoridades monetarias,
ou até mesmo aplicar formulas mistas (parte do
recolhimento pode estar vinculada a certas operacoes
bancarias)
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Efeitos sobre oferta monetaria

« Quando aumenta parcela recolhimentos
compulsorios sobre depositos bancarios: caem
meios de pagamento e ha contracao das operacoes
de crédito e vice-versa;

 Efeitos sobre a massa de recursos liberada é
significativo: Assim € um instrumento
Interessante de politica econdmica visando a
estabilizacao
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Como instrumento de politica econdmica
para distribuicao:

a) taxas compulsorias de reservas diferenciadas regionalmente
podem ser usadas em beneficio de regibes carentes;

b) Liberacédo de parcelas dos recolhimentos compulsorios,
vinculando-as a programas de interesse social.

— Nos casos de politicas para distribuicao ou crescimento —
autoridades monetarias induzem bancos a manterem certas
linhas de credito a juros favorecidos (em geral), as quais de
outra forma néo estariam disponiveis.

Como instrumento de politica econdmica
para crescimento:

Reservas usadas para direcionar crédito de LP, via liberacdo para
aplicacao em projetos prioritarios, selecionados a nivel setorial.



2) Operacoes de Redesconto

Como instrumento monetario: consistem na
concessao de assisténcia financeira de liquidez ao
sistema bancario — acdo indireta sobre oferta
monetaria

Controle indireto da oferta monetaria pelas
operacoes de redesconto: manejo de um sistema
operacional composto pelos seguintes elementos:

a) Alteracao de taxa de juros

b) Mudanca de prazos

c) Fixacado de limites de operacao

d) Restricdes quanto aos titulos redescontaveis
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Quanto a sua aplicacao:

Para estabilizacao, regulando liquidez da

economia): em situacoes de recessao — no curto prazo,
para manter producao e emprego — a reducao das taxas de juros,
dilatacao de prazos e limites operacionais e remocao das
restricbes quanto aos tipos de titulos redescontaveis podem
elevar oferta monetaria!

Para objetivos estruturais: O redesconto assume carater
seletivo, refinanciando operacdes bancarias de longo prazo, com
linhas para setores ou regides especificos (fundos e programas
especiais nos quais os titulos séo redescontados, em geral a taxas
de juros favorecidas)

— Exemplo de redesconto seletivo: agropecuaria —
financiamento para mecanizacao, conservacao de solo;

— Exemplo 2: setor exportador



3) Operacdes de mercado aberto

« Compra e venda de titulos da divida publica

« Funcionamento: na conjuntura de liquidez
excessiva, emitem-se e injetam-se no mercado
volumes grandes de titulos da divida publica,
retirando do sistema monetario, na exata
proporcao de titulos adquiridos pelos bancos e
publico, moeda que se encontrava em circulacao —
assim, contraem-se 0s meios de pagamento.

« Como instrumento de politica monetaria:
diferencia-se do redesconto e taxa de reserva pela
alta flexibilidade e impacto de curtissimo
prazo!
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Aplicacao como instrumento de
politica economica

 Presta-se especificamente a objetivos de CP,
relacionados a estabilizacao. Para:

— Reduzir a liquidez, pode diminuir potencial de operacoes
bancarias ativas, expansao da taxa de juros, refletindo
sobre demanda efetiva no CP.

» Quanto ao emprego: via operacoes macicas de
restricdo da oferta monetaria, pode limitar as
possibilidades de expansao das empresas a CP. Isto
se justifica em fases de aguda pressao inflacionaria —
medidas de saneamento
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« Quanto aos objetivos estruturais de longo prazo:
por intermédio dos dealers que operam no mercado
de titulos da divida publica, introduz-se no mercado
primario obrigacoes emitidas pelo Tesouro
Nacional, caracterizadas pelo longo prazo do
resgate:

— open market atuando como criador de liquidez para 0S
titulos de LP, negociaveis no mercado secundario,
destinados a financiar projetos de investimento (objetivos
de crescimento)

« Este mecanismo viabiliza um dos mais importantes
objetivos complementares das politicas de
crescimento: adequacao da poupanca ao processo
de acumulacao
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4) Controle e selecédo do credito e dos

JUros

« Regulamentac0es diretas do Banco Central para controlar o
volume de crédito e os niveis das taxas de juros, e dirigir as
operacoes de crédito de acordo com a politica e a
programacao economicas

« Instrumento de P.E. rejeitado por alguns economistas
monetaristas ortodoxos: porque impdem restricoes ao livre
funcionamento das forcas de mercado, nos diferentes
segmentos da intermediacao financeira.

— Distorcem a eficiente alocacao da capacidade de financiamento

— Deve-se dar preferéncia a controles por vias indiretas sobre
oferta de moeda e taxa de juros
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1) Aplicacao do crédito seletivo

Objetivos de crescimento: direciona oferta de crédito
para estimular setores de producao

Credito seletivo esta vinculado ainda a objetivos de
melhor distribuicao espacial das atividades:

— Faixas especiais para programas habitacionais e linhas de
financiamento para pequenas empresas urbanas e rurais

Para estabilizacao:

— fixar taxas de expansao para crédito nas instituicoes financeiras para
controle de pressao inflacionaria;

— liberacéo seletiva € um meio para conciliar continuidade de programas
econdmicos contracionistas com objetivos sociais de sustentacdo de
empregos;

— uso para promover equilibrio nas transacdes externas por meio de
liberacdo de faixas especiais para exportacao e controle de operacdes de
crédito para importacao.



11) Outras medidas de intervencao
direta das autoridades monetarias

« Complementando o controle seletivo de
credito e a fixacao de limites para operacoes
ativas das instituicoes financeiras:

— Prazos:

« Exemplo: reducdo dos prazos para pagamento do
financiamento de importacdes de algodao na 2a. metade
década 90

— Custos: pela fixacao de taxas de juros minimas
e maximas

— Outras condicoes de captacao e aplicacao de
recursos
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Fixacao de juros com objetivos estruturais

« Fixar juros para captar depositos a prazo fixo:
geralmente vem de objetivos de crescimento em paises
em que as pressoes de consumo podem dificultar a
adequacao da poupanca a necessidade de acumulacao.

— Assim, mantendo sob controle a taxa de captacao e
fixando niveis discricionarios para aplicacoes, pode-se
atender a objetivos de LP, penalizando
financiamentos para consumo e favorecendo
aplicacOes destinadas a modernizacao e ampliacao
da capacidade produtiva instalada.

« Também usada para objetivos de reparticao: fixar taxas
favorecidas para programas de interesse social ou
Investimentos em regides carentes.



INSTRUMENTOS CAMBIAIS

a. Administracao da taxa cambial

I. Valorizacao da moeda corrente
Il. Desvalorizacdo da moeda corrente

b. Fixacao de taxas cambiais multiplas e especiais
c. Controle das operacoes de cambio

d. Instrumentos diretos de controle externo
complementares — barreiras tarifarias e nao-
tarifarias.*
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Emprego dos instrumentos
cambiais

« Basicamente para objetivos de curto e medio prazos e
relacionados as transacdes externas

* Objetivos de crescimento e estabilizacao: atendidos
via regulacdo dos fluxos de importacao e dos fluxos
Internacionais de capitais

« Importancia de instrumentos cambiais em relacao
aos fiscals e monetarios: dado pelo grau de abertura
da economia ao setor externo e pela importancia desse
setor para o crescimento e estabilizacdo domesticos.
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a) Administracao da taxa cambial

« Sem Intervencao: a taxa de cambio é
determinada pelo livre mecanismo de oferta
e procura de divisas estrangeiras
conversivels

— Teoricamente: as taxas cambiais livres
conduzem ao equilibrio do BP, ja comprovado
se ignorar custos de transporte, considerar a
Inexisténcia de barreiras comerciais e
admitindo-se padroes de producao e consumo
sem alteracao a médio prazo.
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Administracao da taxa cambial implica:

 Fixacao pelas autoridades monetarias do preco, em
moeda corrente nacional, das moedas estrangeiras
conversivelis.

» Decis0Oes sobre a paridade do poder de compra da
moeda nacional em relacéo as divisas estrangeiras.

— Administracdo neutra: mantém a paridade via alteracoes
cambiais que apenas reflitam as diferencas entre as
variacOes do valor da moeda nacional e da média ponderada
das variacoes das moedas dos principals parceiros externos.

« Sem efeitos positivos ou negativos sobre fluxos de comeércio ou
Ingresso e saida de capitais

— Valorizacao ou desvalorizacdo: expansao de receitas
cambiais, manutencao ou aumento de saldos de divisas etc.




b) Fixacao de taxas multiplas e especiais

Usada com a finalidade de estimular ou desestimular
discricionariamente certos setores ou regides da economia
nacional ou certas categorias de transacoes externas.

Como instrumento de P.E.: atendem a objetivos de crescimento,
de estabilizacédo e de atenuacéo de desniveis econbémicos internos.

Raz0es para adocao: a) dificuldades sérias temporarias para
equilibrar o B.P.; b) criar condic¢des favoraveis, seletivamente, as
metas estruturais de crescimento.

Tipos: Sobretaxas aduaneiras e/ou depésitos prévios para
Importacao (sobre bens ou servicos), aliquotas de imposto de renda
diferenciadas para tributacao de remessas de rendimentos

« FMI é contrario ao instrumento (devido a efeitos
discricionarios sobre a concorréncia internacional); ha
dificuldades administrativas e técnicas
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c) Controle de operacoOes de cambio

 Intervencao direta das autoridades monetarias no
mercado cambial pela imposicao de limites as
operacOes de compra e venda de divisas.

 Instrumento alternativo de politica economica,
Independente do sistema cambial adotado

» Associado ao objetivo complementar de manter
adeguado saldo de reservas cambiais tém-se ainda:

— Restringir evasoes, fugas e remessas de divisas para exterior

— Limitar despesas cambiais com aquisicoes de bens e com
servicos dispensaveis
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Aplicacao:

 Diante de dificuldades excepcionais para o
equilibrio do BP

 Diante de convulsoes internas ou de instabilidade
Institucional para evitar evasao macica de divisas.

— Podem ser impostas sobre algumas categorias de
despesas: viagens de turismo de residentes ao exterior,
ou a todas as remessas de divisas; ou guando muito
grave, até moratdria rompendo compromissos de
amortizar o endividamento externo, limitando-se ainda
as remessas vinculadas as rendas de capitais (lucros e
juros)

« Em geral, sdo meios coadjuvantes, principalmente
quando o desequilibrio é de fundo estrutural
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Em periodos de grande dificuldade para equilibrar o
BP, complementado por outros instrumentos de
Intervencao direta que restringem despesas cambiais:

Proibicao direta a importacao, gerais ou seletivas, por paises de
origem ou categorias de bens

Fixacao de quotas de importacao, discricionarias ou gerais

Implantacdo de sistemas restritivos para obter licencas prévias
de importacao

Imposicao de restricbes quanto a parcela de insumos
Importados no valor adicionado de certos setores

Imposicado de restricOes de credito para importacoes, viagens ao
exterior e outras categorias de despesas cambiais

Fixacao de tarifas discricionarias de transporte

Imposicao de exigéncias adicionais para importacoes, quanto a
embalagens, marcas, normas técnicas e padroes de qualidade.
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INSTRUMENTOS DE INTERVENCAO
DIRETA

a) Regulacao da atividade de producao
I.  Estabelecimento de cotas de producéo
Il. Regulacéo das operacdes e transacoes
li. Controle dos mecanismos e graus de concorréncia
b) Fixacao e controle dos precos dos produtos
I.  Precos minimos de garantia
li. Tabelamento e fixacéo de tetos maximos
¢) Regulacao da remuneracao dos fatores de
producao
I.  Controle dos salarios
li. Controle de outras remuneragoes
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Descricao geral

Para fins da politica econOmica e até, de forma
ampla, de politica publica.

Constituidos por leis, decretos, resolucoes, atos
administrativos, normas e deliberacoes oficiais
— Algumas expressam seu poder de policia

— QOutras, acoes complementares, a margem da
Instrumentacao ortodoxa

Varia de pais a pais, conforme grau de intervencao
estatal na economia

Classificacdo das medidas segundo areas em que
Interferem

LES 685 - PPE 63
Profa. Silvia Miranda



a) Regulacao da atividade de producao

* [ntervencao sobre atividades de producao visando
a objetivos de P.E.

« Justificativas:
— Direcionamento setorial do processo de crescimento

— Melhoria da estrutura de distribuicao de renda e riqueza
entre regides e grupos sociais

— Restringir a possibilidade de ocorréncia ou manutencao
de instabilidade do emprego e dos precos.
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I. Quotas de producao

A partir das finalidades de sua adocao, observa-se
sua ligacao com os diferentes objetivos da P.E.:
— Sustentacéo de precos
— Sustentacao de niveis de renda para produtores
— Preservacao da concorréncia entre produtores
— Protecdo de empresas de menor porte
— Preservacao de reservas naturais

— Protecao de atividades tradicionais e manutencao de
mercados de trabalho em regides de baixo nivel de
renda, ameacadas por unidades de centros mais
dinamicos
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Exemplos

1 — Setor sucroalcooleiro:

— Objetivo: crescimento, atenuacdo de desniveis regionais
e preservacao de empregos

— Setor: economia acucareira no Brasil — Nordeste x
Sudeste

— Politicas: quotas de producéao

2 — Exploracao de reservas naturais e preservacao do
melo ambiente
— Controle dos regimes de sua exploracao

— Para petroleo, gas natural, carvdo, minerais metalicos —
quotas de producao em paises industrializados
« EX: Noruega
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Il. Regulamentacao das condic¢oes de producao e

oferta de bens relevantes para comercio exterior

« QObjetivos: manutencao ou melhoria dos padrdes do consumo privado
ou a preservacao das condi¢des de competicao nos mercados externos.

Exemplo: setor cafeeiro — em diversos paises; borracha na
Malasia; 1a no Uruguai;

» Aspectos regulamentados:

Regulamentacao e fiscalizacao de transito do produto das fontes de
producéo para portos de exportacao

Condicdes de armazenamento

Fixacdo de quotas de exportacao (quotas aclcar demerara para
EUA)

Fixacao e defesa de precos, via macicas compras governamentais
do bem

Promocéao de pesquisas e experimentacdes, para barateamento dos
custos de producao, aumento da produtividade das exploracdes e
melhoria dos padrdes de qualidade
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111 Instrumentos para preservar ou regular
0S mecanismos e 0S graus de concorréencia

 Visa a reprimir abusos do poder economico
— Exemplo: leis antitruste e para controlar cartelizacao

» Alguns exemplos de mecanismos que prejudicam
a concorréncia:

— Dominar os mercados nacionais ou eliminar total ou
parcialmente a concorréncia por alguns meios

— Elevar precos sem justa causa, nos casos de monopolio
natural ou com o objetivo de aumentar arbitrariamente
0s lucros sem aumentar a producao

— Provocar condi¢cdes monopolisticas ou especular
abusivamente visando elevar precos
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b) Fixacao e controle de precos

 Diferentes formas de intervencao do
governo sobre o sistema de precos:

— Via fixacao e controle de precos minimos:
objetivos de protecao e de crescimento;

— Via fixacao de tabelas de precos: objetivos de
estabilizacao

LES 685 - PPE 69
Profa. Silvia Miranda



I. Precos minimos

« Geralmente ao setor agricola, com trés fins basicos:
— Protecao de renda ao setor
— Aumento da producao

— Eliminacao de riscos de precos enfrentados pelos
produtores rurais

e Justificativas:

— De natureza conjuntural: safras e entressafras; eventos
climaticos

— De natureza estrutural: em paises industrializados —
evolucao tecnologica e cientifica — leva a reducéo de
precos; em paises menos desenvolvidos — necessidade de
expandir fronteira agricola e melhorar indices
produtividade
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ll. Precos maximos

* Finalidades:
- Para amortecer pressoes inflacionarias

- Para controlar situacoes de fixacao de precos que podem
contrariar interesse publico:
« Em monopalios ou oligopolios
« Em casos de bens essenciais; ou

« Em casos que desequilibrem as forcas de oferta e procura e
conduzam a formacédo do chamado mercado vendedor!

 Viatabelamento

« Aplicacao de controles diretos e indiscriminados;
outros, permitem seletividade
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¢) Regulacao da remuneracao dos
fatores

« Sobre salarios: relevancia na composicao de
custos de producao e na formacao da renda
nacional

« Depende das instituicoes responsaveis e dos
objetivos de P.E.: diferentes formas de regulacao
» ODbjetivos para uso do Instrumento:

1) Objetivos de estabilizacao de precos e empregos:
Imposicao de restricdes a expansao real dos salarios
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2) Objetivos de melhoria da estrutura de reparticao
da renda:
— fixacao de salarios minimos;
— Incorporacao aos salarios do aumento da produtividade e
— aplicacao de taxas de reajustamento diferenciadas
— Instrumentos e usos sobre outros componentes da renda:

a)Fixacao de normas para distribuir dividendos e a reaplicacao
de lucros: objetivos de reparticdo ou de crescimento

b)Fixacao de taxas minimas para distribuir dividendos: pode
estimular mercado acionario, favorecer taxas de poupanca e
Investimento ou promover objetivos ligados a melhoria da
distribuicdo da renda e riqueza

c)Controle dos aluguéis: promover crescimento ou
estabilizacdo; liberando aluguéis estimula construcao civil,
expansao de emprego;

d) Fixacao de limites para corrigir aluguéis: objetivos de
estabilizacao ou de protecao de certos grupos sociais.



Para a proxima aula em 24 de
abril, apos prova (dia 17/04)

1) Discussao sobre Lei da Terceirizacao

2) Continuacao da discussao do capitulo 6 -
Rossettl
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