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Um novo tempo e o quadro
Internacional

« Caberia ao parlamento, democraticamente eleito
em 1946, redigir uma nova Constituicao em
substituicao a que fol promulgada em 1937, de
carater autoritaria e inspirada no fascismo italiano

Consolidacao dos EUA como lider hegemonico no
plano das relacbes econdmicas internacionais
devido a pujanca do seu sistema produtivo e a
forca de suas instituicoes comerciais e financeiras

O dolar se torna a moeda padrao do sistema
monetario internacional




Visao geral da politica economica do
periodo

« Campo gue estabelecer os limites da ortodoxia
(ou do ideario liberal na gestdo da politica
economica) huma economia como a brasileira

A adm. durante a quadra 1946-50 revela as
peripécias de uma crenca um tanto quanto
extemporanea nas boas solucdes constantes do
receituario ortodoxo

Terreno propicio a atuacdo do chamado
capitalismo burocratico e seu discurso anti-
estatizante e desregulamentador




Expectativas mal formadas

* O reequipamento era o pleito mais comum entre
0s industriais em virtude do desgaste e da falta de
modernizacao das fabricas durante a Il Guerra

Propugnava-se também a protecao da agricultura
e a contencao das pressoes inflacionarias

Equivoco do gov. em achar que o nivel de
reservas internacionais associado a politica liberal
de cambio contribuiriam para conter a inflacao e
atrair fluxos de capitais externos




Peripécias ortodoxas

« Politica cambial frouxa (de cunho eminentemente
liberalizante)

« Mistica do orcamento equilibrado
- Controle dos gastos publicos

+ Geracao de superavits fiscais nas contas do
orcamento da Uniéo

* Reestruturacao do aparelho econémico do Estado




Um empresario e banqueiro no
Ministério da Fazenda

“Espera-se deste homem pratico, a limitacao dos
gastos, o saneamento da moeda, a eliminacao de
obras suntuarias e o fomento a produg¢ao nacional”. Ao
gue parece, Gastao Vidigal € o “mais apto a exercer a
tarefa de reerguer as finangas publicas” (Digesto
Econdmico, n.15, fev. 1946, p. 10)

Segundo o diagndstico da época, a inflacao decorria
dos saldos positivos da balanca comercial, gerados
durante a guerra, que forcavam o gov. a comprar
cambiais e a emitir, em troca, papel-moeda




Questoes cadentes

Especulacao imobiliaria

* Crescimento das cidades

+ Crescimento do sistema bancario
* Expanséo do crédito

Reequipamento industrial
Necessidade de expansao do sistema de transporte

Observacéo: as reservas obtidas durante a Guerra
foram o fundo de depreciacdo do nosso maquinario
obsoleto




Expressoes da crise

Excessivas emissoes de papel-moeda
Inflacao

Mercado negro

Crise de abastecimento

Dificuldades de transporte

Razéao da crise:
« Ma gestédo econémica no periodo da Guerra

« Descontrole dos gastos publicos/ “descalabro das
contas publicas”




A gestao Correlia e Castro no
Ministério da Fazenda

Programa de acéo:

- Combate a inflacao
- Reforma tributéaria

+ Estimulo a producéo

Reforma bancaria: proposta de criagao de um BC para
regular a oferta de credito

Negociacao dos creditos congelados do Brasil na Inglaterra

Geragao de superavit orcamentario inédito na historia das
financas publicas brasileiras

Quedade 27,3% dos precos no RJ ja em 1946




A Influéncia do visao monetarista

“Pretendia-se reformar o sistema de créedito mais
porque se explicava a inflacéo pelo lado da demanda,
gue seria reforcada pelo excesso de moeda e crédito,
do que propriamente pela tentativa de modernizacao
de um sistema bancario incapaz de financiar a
producéao.”

Principal problema: escassez de reservas em doélar e a
consequente deterioracdo das contas externas

« Alternativa: limitar importacdes e restringir o credito




Situacao externa (milhoes de dolares)

=== Balanga comercial =~ === Saldo em conta corrente




SUMOC e CEXIM

 Instrucao n. 26 da Sumoc elevou de 30% para
75% a obrigatoriedade dos repasses de cambiais
arbitraveis ao Banco do Brasil

 Alel 262 introduz o regime simples de licenca
prévia para importacao e exportacao

O Decreto-Lei n. 24697-A aprova o regulamento
da Lel 262 ao estabelecer a responsabilidade da
Cexim na implantacao do regime de

licenciamento segundo um sistema de prioridade




Fim melancolico da gestao Correia e
Castro

Quadro desalentador da economia brasileira ao
final de 1948

Orcamento votado pelo Congresso para 1949
com um déficit de Cr$ 1,2 bilhao

Agravamento da crise cambial

Gasto publico majorado pelo aumento salarial
para servidores; pelo atendimento de demandas
regionais; e pela nao modificacao da base
tributaria evidentemente regressiva




de variacoes anuais (%)

Ano Papel-moedaem poder do publico Depositos avista Meios de pagamento Base monetaria
1945 22,8 16,9 19,0 21,2
1946 17,3
1947 0,0
1948 54
1949 9,6
1950 294
1951 13,1
1952 11,3
1953 19,6
1954 29,6

Fonte: Abreu etal. 2014, Anexo estatistico.




Sintese da politica economica do
periodo 1946-50

« Os eixos basicos da atuacédo do Estado foram os
das politicas fiscal, cambial e crediticia

Outras politicas, como as relacionadas com os
salarios e as tarifas, virtualmente nao chegaram a
ser tentadas ao longo do periodo

Os resultados legados pela politica do governo
Dutra ao sistema econdmico foram frutos das
praticas cambiais e da atuacéo do Estado via
tributacao e politica monetaria




O Inicio dos anos 50

Reducdo em 1951 das despesas do setor publico
Queda real dos investimentos publicos de 3%

Diminuicdo da participagdo do gov. na formagcdo bruta de capital fixo de 28,4%, em 1950,
para 20,3% em 1951

Em 1951, o aumento da arrecadacdo do gov. foi 42% superior a de 1950 e 34% superior a
receita prevista em virtude do extraordinario crescimento das importacées

Forte expansdo do crédito as atividades econdmicas
Crescimento de 17% da producdo agricola para exportacdo em 1952 em relagdo a 1951
Avariacdo anual dos precos ao consumidor no RJ foi de 10,8%, em 1951, e 20,8% em 1952

Crescimento real do PIB de 4,9% e 7,3%, respectivamente




Para Vianna:

“Os dados significativos do periodo, porem, mais
do que os relativos ao crescimento do produto
sao, sem duvida, as elevadas taxas de
Investimento, fomentadas pela liberalizacao de
Importacdes com taxa de cambio sobrevalorizada
e ajudadas pela expanséao do credito no periodo.
Sao alteradas substancialmente as participacoes
dos setores privado e publico (em favor do
primeiro) nos investimentos totais realizados no

pais.”




Critica a virada nacionalista de
Vargas

« Causas que determinaram a interrupcao dos
projetos de financiamento da CMBEU.:

Mudanca de governo nos EUA,;

Tentativa do Banco Mundial de exercer uma f¢
tutorial sobre a politica econdmica dos paises
tomadores de credito;

Conflito entre o Banco Mundial e o0 Eximbank;

Deterioracao da situacao cambial do Brasil, ao longo
de 1952, que culminou no acumulo de vultosos
atrasados comerciais, principalmente com os EUA.




O fracasso da Lel do Mercado Livre

* O desempenho das exportacoes brasileiras
continuou piorando: seu valor se reduziu 11% no
primeiro semestre de 1953 em relacao a igual
periodo de 1952

Razoes:

- N&o reacao das exportacdes de gravosos a
desvalorizacdo cambial com que foram beneficiadas;

* Queda das exportacOes de cafe devido as
expectativas da desvalorizacao cambial também
para o café




O programa Aranha

“‘Comprimir energicamente o volume global dos gastos
governamentais de bens e servicos...baixar o ritmo
anual em que se expandem atualmente as obras
publicas...promover a adocao desses critérios pelos
estados e municipios e entidades privadas...conter
prudentemente a velocidade do processo de
Industrializac&o...deter o ritmo de expanséo das novas
construcOes particulares...aplicar as importacoes
rigorosos controles seletivos...defender a estabilidade
do cruzeiro e sua paridade internacional.”




Problemas centrais e a forma
encontrada para resolve-los

Situacao cambial

Financiamento do déficit publico sem emissdo de moeda e expansao
do credito

Instrucao 70 da Sumoc

Efeito sobre importacfes: as taxas multiplas de cambio através do sistema
de leildes permitiram a realizacdo de amplas desvalorizacbes cambiais que
vieram substituir o controle como instrumento para o equilibrio da balanca
comercial e a manutencdo de uma politica seletiva de acordo com o critério
de essencialidade e de protecao a industria domeéstica

Efeito sobre exportacfes: as taxas mistas foram substituidas por uma
bonificacdo de Cr$5/US$ para o café e de Cr$10/US$ para as demais
mercadorias. No caso de alguns produtos (café, cacau e algodao) introduziu-
se o sistema de pauta minima, isto €, a permissao para que os exportadores
negociassem no mercado oficial apenas as divisas correspondentes as
cotagdes minimas fixadas para cada um deles, podendo vender no mercado
de taxa livre 0 que excedesse a esses pre¢cos minimos




A guisa de concluséo

“Pode-se dizer, portanto, que o objetivo das
autoridades, em 1953 (tanto de Lafer no primeiro
semestre como de Aranha no segundo), de
perseguir parametros ortodoxos na gestao da
politica econdmica foi prejudicado pelas muitas
pressoes que forcaram o desequilibrio nas contas
do setor publico, embora menos pelo déficit no
orcamento da Unido, e mais pelo déficit dos
estados e municipios, com grande destaque para
S&o Paulo.”




Brasil: Financas publicas, 1944-1954
(Cr$ milhdes)

Unido

Estados

Receita

Despesa

Resultado

Receita

Despesa

Resultado

Resultado

global

1944

1945

1946

1947

1948

1949

1950

1951

1952

1953

1954

8.311

9.845

11.570

13.853

15.699

17.917

19.373

27.428

30.740

37.057

46.539

8.399

10.839

14.203

13.393

15.696

20.727

23.670

24.609

28.461

39.926

49.250

-88

5.766

6.380

8.256

8.968

11.193

13.923

16.375

22.905

25.337

30.477

39.206

5.491

7.042

8.576

10.416

12.375

14.850

18.540

24.336

30.801

35.8%94

44.783

275

-662

-320

-1.148

-1.182

-927

-2.165

-1.431

-5.464

-5.417

-5.577

187

-1656

-2.953

-688

-1.179

-3.737

-6.462

1.388

-3.185

-8.286

-8.288

Fonte: Malan, Bonelli, Abreu e Pereira 1977, p. 217.




