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CONCEITOS/IDEIAS QUE DEVEM ESTAR CLAROS PRA VOCE (1964-1984) - EBC

PAEG - Roberto Campos (Planejamento)/ Otavio Bulhoes (fazenda). Objetivos principais atingidos:
Governo reducdo da inflacao (100 em 64 para 20% em 1969( e crescimento do PIB — 0,6% em 1963
Castello para 9,8% em 1968)

Branco Objetivos do PAEG: acelerar desenvolvimento econdmico, conter a inflagao, reduzir desniveis

setoriais e regionais, garantir emprego, corrigir tendéncias a déficits do BP.

Principais aspectos do PAEG: programa de ajuste fiscal, com aumento de receitas e corte de
gastos, taxas decrescentes de expansdao dos meios de pagamenyto, controle do crédito,
introducdao de mecanismo de corregao salarial.

Importante: Objetivo anunciado: assegurar a participacao dos trabalhadores nos beneficios do

politica desenvolvimento, sincronizando essa participacao ao combate a inflagdo. Circular 10, de

salarial 1965, Gabinete Civil, determinou a forma de reajuste salarial da Adm Publica (recomendada a
outros niveis de governo): salario médio real dos ultimos 24 meses deveria ser restabelecido/
sobre ele, cincidir taxa de produtividade, acrescentada a metade da inflagdao programada pra
0 ano seguinte (residuo inflaciondrio) e estabelecido o principio da anuidade dos reajustes.

Efeitos da reforma tributaria: Houve forte elevacdo da carga tributaria/ reforma regressiva e
centralizadora.



CONCEITOS/IDEIAS QUE DEVEM ESTAR CLAROS PRA VOCE (1964-1984) - EBC

Indexagao Instituicdo da indexag¢ao dos instrumentos financeiros — criagdao de sistema pelo qual o
principal e os juros sobre instrumentos da divida seriam reajustados com inflagao. Aplicados
no inicio sobre titulos publicos. Isso permitiu que o governo confiasse mais no financiamento
nao inflacionario do déficit orcamentario.

Ampliacao da abertura da economia ao capital estrangeiro — IMPORTANTES MEDIDAS:

* Regulamentacdo da lei 4131/62 para permitir a captacdo direta de recursos externos por
empresas privadas nacionais

* Resolucdo 63 do Bacen — regulamenta a captacdo de empréstimos externos por bancos
nacionais

* Mudanga na lei sobre investimentos estrangeiros, pra facilitar a remessa de lucros.

Resultados A politica mais bem-sucedida foi a contenc¢do dos déficits do governo (4,2% do PIB em 63 para
do PAEG 1,1% em 66).
Politicas monetarias e de crédito ndo dao muito certo. Alternancia entre expansao e aperto
monetario.
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Governo Milagre — 1968-73 — PIB cresce 11% em média ao ano, liderado pelo setor de bens de
Costa e Silva consumo durdvel e por bens de capital. Bons resultados atribuidos as reformas

e Milagre institucionais e recessao do periodo anterior, que geraram capacidade ociosa no setor
Economico industrial e condi¢des para retomada da demanda + contexto de crescimento da economia

mundial / necessario para legitimar regime.

Bases do Aumento da demanda interna por bens de consumo durdveis (concentracao de renda e
crescimento aumento do crédito ao consumidor), crescimento do setor de construgao civil, aumento das
exportagoes, entrada forte de capitais estrangeiros, aumento dos investimentos.

Combate a inflagao — gradualista. Manutengdo da politica salarial do PAEG!

Fontes de Investimentos em infraestrutura, aumento do investimento de estatais, demanda por bens
crescimento durdveis, construcao civil e exportacdes. Expansao do crédito.

Divida Primeira onda de endividamento externo. Entrada de muitos recursos externos,

externa crescimento expressivo da divida. Mas a vulnerabilidade estava baixa, porque situacao
cambial era tranquila e o volume de reservas elevado (sobreendividamento). Nao esqueca
das medidas citadas anteriormente (lei 4131 e resolucao 63). Ampla liquidez internacional +
qgueda dos juros e prazos alongados.
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Divida Divida publica interna também cresceu muito. Para controlar a base monetaria, eram
realizadas operacdes de mercado aberto (esterilizacdo). Governo emite titulos para tirar
moeda da economia, aumentando divida interna.

Estatizacdo da divida externa — o setor privado, para se defender dos riscos cambiais e da
elevagao dos juros internacionais — transfere significativa parcela de sua divida para o setor
publico com base na circular 230 e na resolugao 432, aumentando muito a participacao da
divida publica sobre a total.

Fragilidades Rapido crescimento liderado pelo setor de bens de consumo durdveis trouxe desequilibrios
do milagre  setoriais. Descompasso no crescimento da produgdo destes e o de bens de produgdo/ bens de
consumo nao duraveis.
- Houve também crescimento acelerado das importagdes, trazendo desequilibrios no BP.
- Aumento das remessas de lucros, juros, dividendos.
- Muita presenca de multinacionais.

GEISEL - Il Desafios de Geisel: combater inflagdo, equilibrar contas externas e seguir crescendo.
PND Il PND — resposta ao dilema crescer x ajustar. Objetivo: superar desequilibrios, superar
estrangulamentos, melhorar capacidade de oferta da economia.

- Aabundancia de liquidez internacional Permitiu que os grandes déficits em conta
corrente resultantes das mesmas politicas fossem financiados sem que ficasse tao
evidente o quadro de restricao externa no inicio do governo.
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Il PND Fuga pra frente. Il PND — pacote de investimentos que abrangia os setores de petrdleo,
energia elétria, insumos industriais, infraestrutura, mecanica pesada, energia (prodlcool)

Jargoes Ousado programa de investimentos. Queria transformar a estrutura produtiva e superar os
desequilibrios externos. Elevar o Brasil a poténcia intermediaria. Superar o
subdesenvolvimento. Economia brasileira em marcha for¢ada. Fuga pra frente.

Fontes de Financiamento

Principal agente: BNDE

Recursos vinham de fundos criados para financiar o plano:

o PIS - Programa de Integracédo Social

o PASEP - Fundo Unico do Programa de Formagao do Patriménio do Setor Pblico
o  Os fundos foram instituidos separadamente em 1970 e unificados em set/1975.

Recursos vinham também do aumento da emiss&o de titulos publicos (ORTNs e LTNSs).

*  |mpostos
*  Empréstimos Externos




Devido a inexisténcia de fontes privadas de financiamento de longo prazo, os recursos usados foram de
fonte publica e externa.

» O BNDE dava crédito subsidiado as empresas privadas;

*  Aadministragéo direta usava o orgamento para realizar os investimentos

*  As empresas publicas captavam poupanga externa.

GOVERNO FIGUEIREDO

Aceleragao da inflagdo. || Choque do petrdleo. Simonsen inicia a gestdao procurando uma
politica ortodoxa: reforcar controle sobre meios de pagamento e crédito bancario, conter
investimentos das estatais e conter os subsidios.. Simonsen queria se ajustar ao cendrio de
restricdo trazido pelo Il Choque. Ele entendia que para controlar os desequilibrios no BP era
necessario ajuste recessivo. Como nao encontra apoio, renuncia. Volta Delfim Netto.

Medidas de Controle sobre taxas de juros, expansao crédito agricultura, criacao da SEST — Secretaria

Delfim 79 especial das empresas estatais para controla-las, acelerar reajuste das tarifas para melhorar
situacao das estatais, controle do comércio externo (eliminando invcentivos fiscais as
exportacgoes, revogando a lei do similar nacional), maxidesvalorizacao do cruzeiro em 30%.
Aprovacgao de nova lei salarial, com semestralidade dos ajustes.
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Medidas adotadas por Delfim ndo sao eficientes para combater a inflagao, que acelera.

Com piora da situacao cambial, promove o ajustamento voluntario. Mas recessdao nos paises
industrializados, a partir de 1982 e crose da divida externa latino americana traz dificuldades
para renovar emprésimos. Politica interna se reorienta para reducao da necessidade de
divisas e foco na geragao de excedentes exportaveis.

Delfim adota Juros elevados — ajuste recessivo. Juros ajudariam a reduzir a absorgao interna,
reduzindo o déficit em CC. Problemas mundiais, insolvencia polonesa e argentina (setembro
negro, com rompimento dos fluxos de recursos voluntdrios para paises em desenvolvimento)
forcam os paises em desenvolvimento, incluindo Brasil, a gerar superavits externos pra dar
conta do servigo da divida.

- A politica monetaria restritiva implementada até o final do governo traz forte recessao em

81-83
Resultadosda - Queda do PIB e Renda per capita, aceleracdo da inflacdo, perda de reservas
politica de internacionais, elevacdo do nivel de risco com alta de juros. Melhora da situa¢ao do

ajustamento comeércio exterior. Reversdo do quadro da BP. Superavit a partir de 1981 e recorde em

1984.



Seja excelente!
Dé seu melhor!



