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BOLETIM DÂ SUPERINTENDÊNCIA DA MOEDA E DO CRÉDITO

VOLUME NOVEMBRO DE 1955 NUMERO - 3

A SITUAÇÃO EM AGOSTO DE 1955

Moeda e Crédito

^ No desempenho da dupla dTuijção orientadora e fiscalizadora da moeda,
credito e cambio, ^preparam os órgãos técnicos da_^Superintendência da Moe-
da e do Credito series estatísticas e demonstrações contábeis que são pu-
blicadas no "Boletim" na Seção "Estatísticas". Baseadas nessas séries e
demonstração contabels foram feitas algumas considerações, que serviram
de fundamento aos comentários que passamos a registrar, sôbre moeda, crédi-
to e cambio.

l Em agosto de 1955 i houve vuna forte expansão
c: meios de pagamento, tendo ocorrido dTirante o
c; o incremento mais elevado registrado no cor-
i[te ano. seja em níómeros absolutos (3.528 mi-
ites de crtizeiros, estimativa), seja percentual-
íjte (2^2^, estimativa). _0s empréstimos bancá -

IS continuaram em expansão, tendo sido feitas
alssõis de papel-moeda no montante de 1.399 n4.~

.l|ias de cmzeiros
,
^principalmente para atenderas

corações com o café, realizadas pelo Banco do
Bi3il. Verificou-se, na conta de "ágios e boni-
f .içSes", um resultado negativo de 297 milhões de

ciseiros. Até agosto de 1955» haviam sido empre
gps ii2i3 milhões de crvizeiros, para fins de res-
t;iiçâo de depósitos até cem mil cruzeiros, ga-
p|i:idos pelo Decreto na 56,783, de 18.1.1955,
Ci^lndo assinalar a^importancia que essas ope -

r ies aos poucos, vêm assumindo entre as apllca-
çi I das Autoridades Monetárias (1).

Ai iridades Monetárias

c As ogeraçoes das Autoridades Monetárias com
o I tor nao bancário da economia (2^ voltaram a
aji sentar deficit, no decurso do mes de agosto,
VI vêz que suas aplicações (operações atlvas) su
píiram, em 1,634 milhões de cruzeiros, o total
d{ recursos recebidos (operações passivas), con
f<;;e demonstrado no quadro a seguir:

Autoridades Monetárias

Operações com o setor não bancário da economia
- Variações durante agosto -

CrS 1.000.000

Tesouro Nacional (po-
sição líquida)

Autarquias e Outras
Enti dade s PÚbli cas .

.

Governos Estaduais e
Mxmicipals ....... ^.
Operações ligadas as
Reservas Internacio-
nais

Compra e Venda de Pro
dutos e Saldo Líqui-
do de_"Áglo3 e Boni-
ficações"

Público
Demais Contas

Saldo líquido total
nas operações com o
setor não bancário
da economia( deficit)
(3) ,

Recursos (+)

- 22ii

- 37

. 122

297
210
307

583

1.63/1

(í Convencionou-se chamar "Autoridades Monetárias" aos diversos órgãos que, no Brasil, desempenham fufi

ções típicas de Banco Central (Superintendência da Moeda e do Credito, Carteira de Redescontos ,Car

teira de Mobilização Bancária, Carteira de Câmbio e outras Cartelras^do Banco do Brasil), abrangeji

do o Tesouro Nacional, no que toca a emissão de papel-moeda e a custodia das reservas internacio-
nais.

;[

(2 São as operações com os "indivíduos, firmas ou entidades não componentes do Sistema Bancário", que

se acham consignadas no Balancete Consolidado das Autoridades_Monetarias
;
^ compreendôm todas as ru

bricas dêste documento, exclusives o "papel-moeda em circulação", os "depósitos dos Bancos Comer^
ciais" e os "empréstimos aos Bancos Comerciais. Para uma definicão^de Sistema Bancário e notas s£

bre a elaboração daquele Balancete Consolidado, ver "Observações*^, a pag. 35» 36 e 57 do Boletim
nfi 1, vol. I.

(3 Utilizamos, algumas vezes, a expressão "saldo líquido total" para nos referirmos ao "saldo líquido
total nas operações com o setor não bancário da economia".
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3e Como responsaireis principais
nos grupos de coatas acima indisados
cart

vaslaçoes

qu® llbsraraffl
1,870 milhões

a) a açsntuaâa melhoria na situação âas @p£
do Tssouro Nacional ,

T®cisTS08 no montante de
csmsiroSy^ propic^aâos

no mes de agosto:

b) o aumento dos empréstimos ao público, que
decorreu de m vultoso^aumento nas oper^
coes da Carteira de Credito Geral (mais
3'3Z1 milhões de crtazeiros) dos quais a-
proxim^damente^ 3 bichões corresponderam
a empréstimos ao cafe, e de uma redução
nas atividades da Carteira de Credito
Agrícola e Industrial (menos 687 ffiUhões).

k» Financiaram as Autoridades Monetárias o refg,
rido deficit il,63h milhões) da seguinte format

a) aumentou o papel moeda ®m circul&ção de
1,385 milhões de crtizeiros, resultantes
da emissSo^de 1,399 milhões e do aumento
de Ik milhões na caii^a en moeda corrente
do Banco do Brasil

|

b) foram absorvidos 2^9 milhões de crusei -

ros dos b|ncos comerçiaisopeias Âutorid^
õ©s Munetarias através de:

1) aumento de 182 milhões dos depós^.
tos nos Bancos Comerciais nas Au-
toridades Monetárias ) e

11) rsdução de 67 milhões na assiste^
cia financeira aos Bancos Comer -

ciais.

Bancos Comerciais

3. Se|undo &s estimativas (1) do mes de agosto,
os empréstimos dos Bancos Comerciais aumentaram
dç l.Iiil3 milhões de cruzeiros, enqiianto que os dg
positos cresceram 2.960 milhões,

6. Para o conjunto das operações dos Bancos Co-
merciais com o setor não bancário da ^economia (2),
das quais as acima mencionadas (empréstimos e de-
pósitos) são as parcelas mais importantes, o "sa^
do líquido total" (3), seguido estimativa com os
dados das Autoridades Monetárias^ aumentou de 694
milhões da cr\Jzeiros, sendo provável que as oper^
ções ativas tenham aumentado menos que as opera -

ções passivas córresponâente|, dadas as estimati-
vas disponíveis para os empréstimos e depósitos.

7. Essa melhoria do "saldo líquido total" dos
Bancos Comerciais foi acompanhada de vau aumento
em sua cadxa em moeda corrente de kU5 milhões de
cruzeiros (estimativa;, tendo ainda sido entre-

g^ies às Autoridades Monetárias Zk9 milhões, tani

através dos deposi'^os nela realizados, como pe]

eoatracão dos empréstimos delas r@8®bicl©9 (ve

item k)»

8, A proporção encaixe/depósitos dos Bancos C(

merciais passou para l8,4 em agosto, racuperand(

-se da queda sensível que «sofrera no mes anteri(

(Julho)í quando chegara a 17 jT»

Meios de Pagamento

9, Apreciando essa movimentação das contas ba
cariag sobre os meios de pagamento « durante o mí

de agosto, verif^ca-se que o aumento do papel-ç
da em poder do publico, no montante de 9uO mUhõ
de cruzeirçs. decorreu de dois movimentos de se

t^do contrario,opostos aos que se verificaram
mes anterior:

I.OOO.C

a) redução do "saldo líquido
totfl" das Autoridades
netarias, injetando papel
-moeda em mãos do "publi-
co", no montante de mais I.63

b) aumento do "saldo líquido
total" dos Bancos Comer-
cied.s, absorvendo paçel-
-moeda das mãos do "publ4,
co" , no montante de menos 69Í

10. Os deslocamentos das contas das Autorldan
Monetárias e Bancos Comerciais provocaram,
lunto, um aumento da moeda escriturai (dep^sl
a vista) de 2.588 milhões de cruzeiros, resi^t
tes, exclusivamente, da expansão dos _ deposi
dos Bancos Comçrciaif (mais 3,028_milhoes),^te
havido, ainda este mes, uma redução dos depçsli

no Banco do Brasil. Êssç movimento dos deposi 1

como já assinalamos no mes de Junho, parece co

responder ao restabelecimento da confiança do

blico no sistema bancário privado, afetada p

crise de maio do corrente ano,

11, A expansão total dos meios de pagamento í

então, de 3,528 milhões (estimativa), çu seja ^

sobre o mês anterior. Para o mesmo mes de age

no ano anterior, a expansão foi de Íi,5l8, «com

taxa mensal de 3>3/É«

12. Do ponto de vista da "responsabilidade^; (

rlação do "saldo líquido total" mais variação
moeda escriturai) verlfica-se que as Autoridí
Monetárias, em agosto

;j
expandiram sua "respons!

lldade" de 1.19U milhões e os Bancos Comerei f s

de 2.334 milhões.

13, Segimdo o critério da "grigem", a expaj*o

dos meios de pagamento em agosto se relacioi|i,

exclusivamente, com a "origem interna", tendo
fatores de "origem externa" liberado uma pequia

margem de recursos.

(1) A estimativa de encaixe, empréstimos e depósitos dos Bancos Comerciais é feita na base do movlpfl

to de hh bancos, que representam, aproximadamente, 705É do total.
j

(2) São as operações com os "indivíduos, firmas ou entidades não componentes do Sistem§ Bancárl;"»
que são consignadas no Balancete Consolidado dos Bancos Comerciais; compreendem todas as^ruEl-
cas deste documento, excluslves o "encaixe" e o "débito Junto as Autoridades Monetárias. (Sobrs a

elaboração dâsfie Balancete Consolidado, ver "Observações" a pag. 36 do Boletim nc 1, vol.

(3) O conceito de "saldo líquiao xotai" dos Bancos Comerciais é análogo ao das Autoridades Morsa-
rias, examinado anteriormente.
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POSIÇSO SEMANAL DE ALGUNS ITENS MONETÁRIOS E FINANCEIROS

Saldos em Cr$ 1.000.000

Itens 31.8.54 31.12.54 31.8.55 30.9.55

i

59.0^9 63 .062 64.746

rteira de Redescontos

Linprestlinos a outras instituições de credito...

Aedesconcos a ouvrao xnsLXi^ujLtyOc^s uo ^poujl («u. . •

-

14.438

4,500

17;385

4.500
1

8.071
5.260

4.500

8.967
6.217

-Lxa de Mobilização Bancária (3)

2.000
4.852

2.000
5.395

2.000
6.035

2.000
5.942

3Íção do Tesouro Nacional no Banco do Brasil

tontas de Arrecadação e Despesa (saldo líquido) - 5.861 " 3.975* - 4.226 - 2.667

1.523 1.577

) Dados da Caixa dg Amortização, com__exceção do referente a 30.9.55» que foi elaborado nesta Superlfl
tendência, de acordo com declarações da Carteira de Redescontos e da Carteira de Mobilização Ban-
cária.

) O saldo global dessa responsabilidade sofreu uma redução de 1,9 bilhão de cruzeiros em janeiro úi
timo, possibilitada por um acerto de débitos da Carteira de Mobilização Bancaria com o Banco do

Brasil, e çutra redução^ de 11 bilhões de cruzeiros, em 12.3.55, em virtude da Lei nO 2.426 de

16.2,55, sobre encampação de papel-moeda.

) Dados de contabilidade da Caixa

) Saldo do e:jtercíclo de 1954 a liquidar, que é transferido para "Outros Débitos" do Tesouro.

II CÂMBIO

I
- SISTEMA CAMBIAL

I mitações

|!i Em agosto o total licitado em todas as moe -

"iS e áreas, no país, atingiu ao equivalente a

i 48 milhões, dos quais US$ 43 milhões_represen
Silos pelos leilões normais e US$ 5 milhões pelos
ipeçiais (frutas US$ 1 milhão, inseticidas US$ 2
.LhSes, adubos US$ 2 milhões)
i

O total acima foi superior em US$ 9 milhões
: registrado em julho, devendo-se o acréscimo
:ise que integralmente ao aumento das qiiantida -

is de divisas destinadas aos leilões normais
ítais US$ 9 milhões aproximadamente).

' Em relação à media mensal do semestre ante-
or (US$ 68,3 milhões) há a assinalar ligeira
ilxa; a simples comparação de cifras parece^in-
í^iar redução significativa, mas também em agosto
!P houve licitação para petróleo, que participou
f primeiro semestre com média mensal de US$ ^9»4
Uhões; deduzindo-se esta parcela daquela media
: temos DS$ 48,9 milhões, ou seja, apenas mais

0,9 milhão a mais do que o montante registra-
: em agosto.

Representa portanto agosto a volta ao crité-

rio que vigorou anteriormente, reduzindo-se a pres

são sobre as despesas que se acentuara particular-

mente no mes anterior.

Em relação ao dólar americano as autoridades

monetárias apresentam tendência mais liberal no se

gundo semestre de 1955, uma vez que a media mensal

da licitação (com exclusão ao petróleo) registrada

para o primeiro semestre foi de DS$ 9,5 milhões ao

passo que a média julho-agôsto atinge DS$ 10,5 mi-

lhões.

Em agosto dniciaram-se as operações com o dó-

lar de conversibilidade ll,mitada. Foram licitados

US$ 756.000, atingindo o agio médio ponderado ....

Cri 120,81, com uma renda a arrecadar do total de

Cri 91.334,000. O ágio médio nesta moeda foi por-

tanto sensivelmente superior ao do dólar americano

que registrou Cr$ 89,53 no mesmo período.^ Essa a-

parente anomalia deve-se ao fato de que ha tempos

não havia distribuição de libra esterlina.

Ágio médio ponderado

Não obstante a maior quantidade de divisas
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ofôrecidas a licitação em agosto, a tendência pa-
ra a elevação do ágio médio ponderado global con-
tinuou a se fazer sentir, r8g|strando-se novo au-
mento de Cr$ 2,47 por do|ar sobre J-ulho, ou seja,
alcançou Cr$ 58,51 por dólar.

Para os leilões normais o ágio médio pondera
do foi de Cr$ 62,50 e para os especiais exclusive
petróleo. Cré 28,50, que se comparam com Cr|58,39
e Cr$ 26,95 respectivamente no mês de julho,

A acentuação dos favores regreaentados pelas
taxas ^^especlais prossfeguiu ®m agosto, pois enquaja
to o ágio médio dos leilões normais sofreu eleva-
ção ligeiramente superior a 1% (sobre julho) o dos
especiais alcançou aumento inferior a 6^,

Â título de exemplificação r^^produzem-se a-
baixo âs tssxas efetlvas medias alcagçadas pçr al-
gumas espécies de importações, no mes âe agosto:

Cr$/DS$

Importações normais «

.

Importações especiais .......
81,52
ía7,32

Impoi^taçÕes subsidiadas:

Papel de imprensa ...<,.. 18,82
25,82

^0 (lolar aiteriçano registrou em agosto nos
leilões normais ç agio médio ponderado de
Cr$ lC7,i|0 por dólar, ou seja, mais Cr$ 0,27 por
vinldede que em julho.

Nos leilões especiais o ágio médio ponderado
atingiu Cri 31>59 por dólar, ou seja mais CT$3ykB
que em julho.

Decresceu em consequência o subsídio conced^,
do a es^as importações em agosto, no que se refe-
re ao dólar, visto que^o aumento da taxa efetlva
destas moedas nos leilões especiais foi prontuaol^^
danent® mala alto do que noa normais

.

Renda do Slatema

Atinge a Cr{ 2.624*332.000 o tot^l de ágios
a recolher aa agosto, quase igual a media mensal
do primeiro semestre que foi Cr$ 2.905.147.000.

Arrecadou-se efetivãmente Cr$ 4.059.000.000
6 título de ágios A diferença entre a renda do
movimento dos leilões e a arrecadação efetlve,
como ja explicado em trabalhos anteriores, origl-
na-se no fato de que esta abrange rendas de a-
gios gâo provenientes de leilões, aliado à cir-
ci^stancla de que a licitação ç o fechamento de
cambio para impçrtação de petróleo e derivados
obedecem a^criterio diferente das demais, ou, seja.
os aglos são pagos dentro de tun prazo maior (26
semanas )

.

As bonificações pagas a exportadores atingi-
ram CrS 4.355.000.000, ou sejg, quase quatro vi-
ses o montante alcançado no mes anljerior e 5056 s]j
perior^ao total pago em junho; çgosto foi portafl
to o mes em que^se registrou o mazlfflo de pagamen-
to de bonificações desde a instauração do slste -
ma.

Concorreram para o considerável crescimento
das bonifloaçõos pagas as seguintes razões»

a) aumento efetivo dos negócios de exporta-

ções em agosto } neste mês o total do câii

bio fechado correspondente a exportaçõej
e serviços^correlatos atingiu a cerca df

174,9 milhges quando em jiilho foi d!

114,6 milhões, ou seja registrou.- se amne^
to correspondente a 60,3 mll}.;5';á,mals cê
ca de 53^;

b) aumento das bonificações pagas, a saber;

1) pela Instçuçâo 117, de 22.6,55,0 cií

cau em amêndoas passou para a 3^ ci>

tegoria; I

2) pela d© nO 120, as bonificações coi'

cedidas para pagamento em deutscli
mark (D.M.) passaram a perceber
mesmas^que eram atribuídas apenas .<

liquidáveis em dólares e libras es

«

terlinasj

3) a de nQ 121, que transferiu para
categoria os seguintes produtos: f 1

mo em folhas, pinho seml-beneficisll
e para a 4* categoria: pinho bene
fadado, outras espécies florestai
cera de carnaúba, torta ãe^cacau,c
ros e pelçs curtidos, minérios
ferro, minério de manganês, tentai
ta, eolumbita, monazlta, quartzo

{

zo eletr^co, sheellta, maçnezita, j

ca, zlrconlo e demais minérios.

Embora os avmientos de bonificação concedi
tenhas concorrido duplamente para a elevação do
tal pago, seja pelo aumento por unidade seja p(

consequente aumento de exportação dos produtos
vorecldos, foi a melhoria da conjuntura do ei

que determiií^ou a maior parcela, visto que os aui

tos dos negócios registrados se apresentam ci

segue

.

US$ 1,000.

P r 0 d u to
câmbio Fechado

Jvtlho Agosto + ou

56,3 94,4 + 38

13,4 9,6 3

12,7 13.3 + c

26,5 29,0 + é

Procura de moedas

Considerado o critério de que quanto mais I

f

vado e o agio, maior a procura relativa ^a D( |a

correspondente, encontramos a seguinte serie
agosto - (gartlndo-se dos dados referentes a

|

dos os leiloes) -

Moedas
AC14

Franco Francês . . .

.

USÍ

Franco belga

Coroa sueca

Coroa dinamarquesa

DÓlares-convênio ..

Agio médio nonde:í

Cr$ / US$

120,81

90,66

89,53

76,90

59,27

57,84

43,69
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Nos leilões normais todavia os ágios dife -

, a saber:

Moedas

ICO francês . . .

.

ICO belga

}a sueca

)a dinamarquesa

Ágio médio ponderado
Cr$ / US$

1Z;0,36

108,50

107, i;0

83,00

60,

58,38

Quanto aos dolares-convenio apresentam os
ilntes ágios médios ponderados:

Moedas

'Itália

'Portugal

'Japão

'Polónia

'Turquia

'Espanha

'Tchecoslováqiiia

Alugoslávia

'Chile

'Uruguai

{/HUDgria

Argentina

I, 'Noruega

li'Flnlandia

'Bolívia

Ágio médio ponderado
Cr$ / US$

80,50

63,84

6£,60

55,91

53,22

46,66

42,51

42,37

40,85

39,19

37,37

36,62

35,91

32,77

28,17

I As diferenças entre os ágios médios faz com
as taxas de arbitramento se distanciem consl-
ivelmente das "cross-ratos" baseadas nas pari-
is.

Donde a possibilidadf de simples arbitramen-
no mercado^llvre de cambio e de intensifica-
das operações de "swltch" no mercado oficial.

As operações de "switch" quando praticadas
vistas a utilização de moedas de pouca deman-
representam relativa vantagem para o país*

I Com efeito, ^essas transações se realizadas de
:'do com a hipótese form\ilada, possibilitam a
"ersibilldade dos saldos do intercambio comer-
com países com quem mantemos acordos bl-late

I e que guer por possuírem moeda supervaloriz^
'10 relação a nossa (seja decorrente dos contr^
cambiais ou outros, seja Intrinsicamente) nos

' iram mais do que nos vendem.
I! Segundo rumores, cuja confirmação é difícil
eguí.r - certos grupos internacionais ven

realizando operações de "swltch" em larga escela,
fornecendo ao Brasil mercadorias essenciais (máqul
nas, etc.) produzidas em terceiros países (altamec
te industrializados) como se o fossem por naçõws
menos desenvolvidas com as quais se registram sal-
dos positivos no nosso balanço de pagamentos.

Até onde essas operações si giil fiquem utiliza-
ção de saldos normais nÍo movimentados, a pratica
e mais vantajosa que prejadlcial embora oz altoa
lucros percebidos pelos intermediários sejam reall
zados a custa das nações ligadas pelos contratos
bi -laterais.

Um aumento das Exportações brasileiras part. '>s

países em causa representaria porép graiiáo prejiií--
2o para o Brasil, uma vez que provavelmente não iie

destinaria ao consumo daqueles países e sim para
baso de novos "switches", em virtude doa qusrls e.s

nossas mercadorias ficariam cada vez asíIs depreciai
das nos mercados internacionais, visto que poãe-
riam ser oferecidas, por esses grupe» a preços me-
nores que os nossos, face as diferenças de aglo e-
xlstentes entre as diferentes moedas.

Considerações Geraj.s

^A licitação no conjiaxto das moedas, em loda^
as bolsas do país, apresentou, de Janeiro a agosto
do corrente ano, os segtiintes totais pela sua equi.
valência em dólares:

Especificação

Todos ós ].ei -

iões

Idem ^exclusiva
petróleo e de-
rivados

Leilões normais

Leilões espe-
ciais

Idem ^exclusive
petróleo e de-
rivados ......

Leilões refereg
tes a petróleo
e derivados .

.

Total Média
Mensal

Em
US$ 1.000.000

497,0

380,3

329,5

167,4

50,7

116,7

62,1

47,5

41,2

20,9

6,3

19,4**

Aglo médio ponderado
Cr$

10
sem.

42,53

45,68

49,40"

31,48

22,80*

34,60

Julho agosto

56,04

54,60

58,39*

26,95

29,80

5B,5:i

58,51

'i2,55

28,54

28,50

* Hetiflca dados consteintes da análise de Juliao;

* Média da 6 meses. Paru o petróleo e derlvedoi

ha licitações semestrais.

Dos US$ 497,0 milhões licitados no período,

US« 53 milhões b foram em Janeiro, US$ a2 em feve-

reiro, US$ 174 m março, US$ 46 em abril, US$5ti em

maioj 0S$ 37 em Junho, US| 3fi,8 em julho e Ub$48,2

mlJlioes em agosto.

Quanto aos US$ 329,5 milhões licitado» nos

leilões norMds, US$ 45,4 o foram em 3*n;iro.

nS4 35,0 em fevereiro, USf 59,3 em março, Uo| 34

^ abril, US$ 47 em maio,.0S$'32 em Junho.US* 34,2

ara Julho o US$ 42,6 em agosto.
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Com referencia aos tiltimos ffleses,nota-s® gu«
em agosto reglstraoos a cifra de 08$ milhões
para a licitação, o que representa a media obser-
vada no primeiro semestre do corrente ano. apos
havermos verificado aguda compressão na distribui,
ção de divisas em junho e julho.

Merece registro a cautela da politica adota-
da pelas autoridades, que procuram conse|;uir não
so recolocar a importação em níveis saudáveis (deQ
tro das disponibiliâade| da exportação) como ain-
da a volta do nosso comerei^ as bases que lhe são
Inerentes, isto I, de superavits no balanço come£
ciai,

Â alt§ do ágio médio global ^ponderado pross^
guiu em agosto, registrando 5.0V0 ápice - Cr|58,5l,
ou seja mais Cr$ E.Ul por dólar. A elevação po-
rem foi substancialmente menor que em Julho, qusQ
do se registrou Cr$ ii,06 por délar.

é de se supor que os níveis altos dos ágios,
combinados com a poética monetária , já estejam
se fazendo sentir sobre a tendência a impoirtar.

O dólar americano tlgmra. com as seguintes c^
fras nos leilões normais e especiais, com exclu-
são do petróleo; jjaneiro US$ 9,9 milhões; feve
reiro US$ 2,5 milhões 5 marco US| 12 milhões ;abriT
DS$ 8 milhões } maio DS$ 12 milhões;^ junho DS$ 8
milhões; julho US$ 9,9 milhões e agosto D5$ 11,1
milhões.

Registra-se em agosto maior liberalidade na
distribuição desta móeda, consequência de melho-
ria da situação geral dos negocios^cambiais. As-
sim a auantlaade licitada^ em agosto situa-se
US$ 1,0 milhão acima da^média do semestre ante-
rior e DS$ 1,2 milhão sobre a de julho.

Continuou o^ágio médio ponderado desta moe-
da naquelas leilões a registrar elevação: atin-
giu em agosto Çr$ 89,53 por dólar, ou sejgm mais
Cr$ kf60 por dólar que em jtilho em cujo mes hav^a
registrado alta de apenas Cr$ 0,10 sobre o mes
precedente.

Transcrevemos a segtiir a evolução do ágio i^s
dio ponderado nos leilões normais no conjunto das
moedas em todas as bolsas do paíst

Aâieionando-se aos ágios médios globais ii
cados a taxa oficial de vendas (Cr$ l8,82 por c

lar) encontramos as taxas médias efetivas pt
cada tua dos períodos indicados, a saber»

1953
1954
1955

outubro/dezembro
j smeiro/dezembro
janeiro
fevereiro ..

março ......
abril
maio
junho
ju^ho
agosto

........

Ágios e Bonificações

Durante a vig«ncia do sistema ^ apresfnta<!«
como segue o movimento dd_arrecadação de agloi
de pagamento de bonificações:

Ct$ 1«000.(

Período
1953 - outubro/dezembro ...
1954 - janeiro/dezembro ...
1955 - janeiro/agosto

láitr

311I

,1

át

Totais

A tendência pa;a a absorção dos ágios psji
bonlfleaçõeç, que fora^interraaplda ta julho, a'

g

giu o seu máximo tm agosto, quando parafusa ari-
cadação efetiva total de Cr$ 4.059 -Bilhões.
ficou-se pagamento de bonificações peTo ímpo)»
de Cr$ 24..355 milhões, ou^seja, verLflcou-se saijo

negativo de Crf 297 milhões.

Mercado de taxa livre de caabio (Bolsa do Bio)

A evolução das cotações nédias do dólar ai -

ricano apresenta os seguintes algarismos:
1'

liZtUO para outubro/dezembro de 1953}
56,54 para outubro/dezenbro ds 1954;
62,18 para janeiro/dezembro de 195U}
79*16 para Janelro/jtinho de 1955;
78,60 para junho { Crf 75*82 Ju -

lho e^
Cr$ 73)72 «m agosto.

i

Categorias
1953

out/dez

.

1954

jan/dez.

1 9 5 5

jan. fev. mar. abril maio jun. jul. ago

12,95 20,73 29,01 28,66 35,01 46,62 46,18 46,54 51,75

í

53,

19,36 25,81 33,90 35,63 43,54 49,41 46,84 49,55 50,49 55,3!l

25,39 38,90 46,i43 49,56 58,49 64,63 66,69 63,98 66,72 72,8?

33,37 37,88 52,02 52,65 63,01 69,84 68,66 70,17 71,89 77,7r

60,08 89,92 115,89 123,24 143,60 157,18 152,90 131,84 150,10 169,5:

Global .... 22,09 31,05 Ii0,l8 42,28 49,04 56,33 56,03 55,21 58,39 62,5;í



2- SITUAÇÃO CAMBIAL
7

' A melhoria das exportações brasileiras, ço
^legundo semestre dest© ano §sp®cialmerite dç cafe,
egistradjs com mais permanência nos três \iltimos
lesçs (agosto, setembro e outubro), repercutiu fa
oravelmente na situação cambial.

~

Em consequência, no período dç julho a outu-
ro, foram fechados contratos de cambio de compra
e cambiais de exportação em moedas conversíveis
elo total de US$ 277,1 milhões que se compara
cm DS$ 236,9 milhões, soma registrada para o pri.
eiró semestre do corrente ano. Da média mens^
1,6 US$ 39í5 milhões avolMmos paira a de US$ 69,3
ilhões nestes últimos h meses. Do total regis-
rado de 277$1 milhões ^apenas VS$ 7.300 não repre
uentam fechamento em dólares.
'I

Quanto as moedas inconversíveis, com inclu-
;

|io das de conversibilidade limitada, os resulta-
I os não foram tão marcantes. Registram no primei
I lo semestre fechamento pelo equivalente a
"SI 385,8 milhões (média de DS$ 6ii,3 milhões e no
9gundo US$ 275,3 milhões (média de US$ 68,8 mi»
tioes). Os fechamentos em moeda de conversibili-
ade_limitada gtingem^ao equivalente de DS§ 57^7
Llhões (de agosto, mês em que^o novo sistema de

Julgamentos entrou em vigor, até outubro).

1, {I
O aumento das contratações de câmbio em mos-

i'{lis conversáveis orlginou-sf na maiior movimenta-
rhlo dos negócios relativos a cacau, café e "ou-
t iPOS produtos" que apresentam os seguintes alga-
{ '(Lsfflos:

íí

ivontratos de Compra de Cambio Fechados em 1955
,y|~^ - Moedas conversíveis -

US$ 1.000.000
!

! Produtos
10

semestre
2Q

semestre

Media

10
semestre

Mensal

20
semestre

11,U 26,8 1,9 6,7

ifé I8l,íi 218,4 30,2 54,6

ií

i^,5 30,7 7,1 7,7

]

As razões do impulso observado em nossas ex-
jirtações já foram comentadas no item anterior

apolítica mais segura do café e aumento de bonlfi,
jtções - ver "Sistema Cambial").

À Na área das moedas inconversíveis, registra-
is melhoria apenas nos ^negócios referentes a ex-

(ti^rtação àe cacau e café a saber:

ontratos de Compra de Cambio Fechados em 1955
- Moedas inconversíveis -

1

US$ 1.000.000

10
semestre

20
semestre

Média

10
semestre

Mensal

20
semestre

1

25,5

148,2

20,8

139,9 2hil

5,2

35,0!fé

As__mesmas causas contrlbi-dram^para a inten-
sificação das transações com esta área. A^ queda
registrada nas exportações de algodão - iMdia de
ns$ 10,1 milhões no 1» sem. e de U5$ 9,lMlhões
no segundo deve-se em grande parte a sit\iação a-
tual do mefcado algodoeiro internacional e espe-
cialmente a produção recorde dos EE.UU. (13,9 nii-

Ihões de fardos J. A intranqiiilidade gerada neste
mercado qtianto a política norte-americana de dis-
posição de excedentes deve ter contribuído, com
certo relevo para a redução dos negócios, assina-
lada neste setor do nosso comércio internacional.

Quanto^à queda das exportações de "outrçs
produtos]^ é possível que o ambiente favorável as
exportações triangulares tenha sido eliminado, s^
ja pela intjedução do sistema de pagamentos mui ti.

lateral da area de conversibilidade limitada, se-
ja ainda pela maior bonificação concedida a expo£
tação desses produtos, o que os tornou de preços
mais acessíveis e portanto os colocou em condi-
ções de concorrer^nos mercados de moeda forte.
Admitida esta hipótese, as compras feitas pelos
países pertencentes tanto a área Inconversível
como aquela de conversibilidade limitada, visan-
do a reexportação desses produtos, foram elimina-
das pelo menos em parte, determinando a queda de
exportação registrada.

Importação

A continuação do severo regime de compres -

são das despesas^permitiu manter o nível dos neg^
cios de importação no segundo semestre, aproxima-
damente no mesmo ritmo do primeiro, como se Infe-
re dos algarismos abaixes

Contratos de Venda de Câmbio para Importação
Fechados em 1955

- Todas as moedas -

U3$ 1.000. OCO

Areas 10
semestre

20
saaestre

Média

10
semestre

Mensal

s^estre

Moedas conver
síveis 200,0 125,5 33 V 3 31,4

Moedas incon-
versíveis .. 359,7 246,6 60,0 61,6

Disto resultaram os seguintes saldos nau
perações contratadas:

Contratos de Caiibjo Fechados no
20 ?eT?ef;tre òe 195?^

Exportaça'© «"Iraporfaçâo
- Todas as moedas -

US;iJ i.OOO.OOw'

Areas Fechamentos de câmbio

Exportação Importação
j

Sale-

277,1 125,5 1
i5i,

275,3 246,6
1

28,
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Também no primeiro semestre foram registra-
dos saldos, a saber:

Contratos de Cambio Fechados no
10 semestre de 1955 ,

Bxportgção e Importação
Todas as Moedas

US$ 1.000.000

Áreas Exportação Importação Saldos

236,9 200,0 36,9

IncoíjTersível .... 385,8 359,7 26,1

Os saldos globais entre as exportações e as
importações contratadas representam para o peri^
do janeiro/outubro as somas de US$ lo8,5 milhões

em moedas conversíveis e de 5Í1.98 milhões en
moedas Inconversíveis.

O conjvuito das transações comerciais inter .

nacionais do Brasil no segundo semestre mostra-s(
por conseguinte bastante mais favorável do que n(
primeiro.

j

O reflexo na renda corrente das transaçõeij
comerciais contratadas ^vem se fazendo sentir, pe'
mitindo redução apreciável dos compromissos assu
midos pelo país a prazo curto.

Não havendo alteração na^política de restrl
çãojuem modificação deçfavorável ça conjuntur
internacional, caminhara o Brasil rapidamente ps
ra a normalidade em sua situação cambial, a que
devemos assinai^, se apresenta sensivelmente me
lhor comparada a existente em fins de 1954.
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II •- Análises Macroeconómicas dos processos de
sao e Contração Monetárias

Expan

III •- A Utilidade da Aplicação destes Diversos
mas de Analise.

Siste

IV •- Um Projeto Estatístico para o Brasil

Apêndice t Uma nota sobre a Relação entre
as Contas Financeiras.

os Conceitos de Economias e

A oaturesa do problema ,

Uma das mais importantes fiinções da análise
lômlca coi}siste na explicação da Interação das
«rentes forças que agem no sentido de atender
rins económicos da sociedade. Em outras pala-
I, na explicação do funcionamento de nossa^eco
.a monetária (1) e na compreensão dos fatôres
quais podemos ^atribuir os diferentes tipos de
niaçôes e distúrbios que ocorrem normalmente e
malmente •

^Para realizar tgl análise específica, é ne-
lario ter uma visão clara da estrijtura da eco-
.a assim^como una teoria satisfatória dos pa -
IS de acordo com os quEd.s elM se desenvolve,
:o a curto como a longo prazo.
Podemos imaginar diferentes tipos de estrutu

, Ha uma estrutura material, como a apresent^
10 sistema de "input-output", _ que "determina
içte os preços relativos, e não of absolutos,
:odas as mercadorias" (2). Esta e tima est^tm
los ativos reais existentes (capital) e força
:rabalho, cujas coijbinações, era determinadas
)orçõe^ por empresários, produzem Çluxos de
laj Ha também xima estruttira de çreditos (tan-
;reditos de propriedades como créditos de va-
fixo, isto e, dívidas), ligando todos os seto
da ^economia* Uma comparação entre variações
créditos e nos fluxos de pagamentos (3)» nao
lis e finais (consumo e investimentos), torna-
)93sível por seu turno explicar as causas res-
táveis pelas flutuações no nível d© preços (ii).

ji Como será visto posteriormente, este ultimo
lema tem sido apresentado de varlae formas (a^
is mais condensadas e oi^tras mais extensas); e
multo apropriado às analises monetárias que
it^liz&m ijos diferentes aparatos coneel^tials
vários métodos de estiado da teoria monetária,
icipalmente àquelas^analises de natureza dinâ-
1, conduzidas de acordo com os sistemas de
isel e Reynes.

k» Faeilita-nos compreender a comolexidade do
fimcionamento do nosso sistema económico se consl
derajmos, de maneira abstrata, como fez Walras,
ser ele uma maquinaria composta de quatro merca -

dos; (1) um mercado de serviços, de fatores do
produção; (2) ^um mercado de mercadorias; (3) um
marcado ae créditos e um mercado de moeda. È
fácil compreender que todo pagamento relativo a
mercadorias ou a fatôres de produção implica na
utilização de recursos financeiros em moeda ou em
créditos. Toda transação tem dois lados; estes
dois lados, numa economia monetária na qual a
troca In natura tenha desaparecido podejn ser am -

bos "financeiros" ou um "financeiro" e outros "re
al" (correspondente ao fl\ixo de serviços ou de
mercadoria).

.

5» Sob o ponto de vista monetário, e importante
saber quais as transações significativas para o
equilíbrio monetário. Segundo a tradição wicksel
liana, a "quantidade "^destas transações não tem
per se nenhuma importeuicia, desde que os pagamen-
tos (transações) gor investimentos, d\irante um pe
ríodo de tempo, nao sejais maiores do que as econo
aias que a comunidade, como \m todo, planejou (ex
-ante) realizar. Podemos^ no entanto, derivar al
gumas interessaintes relações resultantes da compa
ração entre "economias planejadas" e "investimen-
tos planejados" e de outro lado todos os "pagamen
tos" (5):

Investimentos planejados
menos

economias planejadas
Procura monetária em
excesso no mercado de
mercatjorias + Ptocmtl
monetária em excesso
no mercado de fatôres.

Soma dos valores da
oferta em excesso de
créditos e moeda.

6e K|ta última equação pode ser escrita, também ,

de acordo com a Lei de Walras, da forma segvilnte (6)s

Nota de Redação - 0_Sr. Ediiardo da Silveira Ck)mes Jr. e Chefe da Seção Monetária e Bancsuria da Diva
são de Estudos Monetários e Financeiros ^do Departamento Ecçnomico da SUMOC. Re-

lenta este trabalho produto de sua experiência como estagiário no Fundo Monétario Internacional ,

lington, E.U.A., na qualidade de^participante do Programa de Treinamento 195V1955» daquela organiza
, ao qual compareceu por indicação desta Superintendência.

H— Embora reconheçamos que uma tal explicação só possa ser feita com utilização de conceitos "ex-an-
Ij te" (conf. J.R. Hlcka, Value and Capital , Clarendon Pressj^ Oxford, 19/;6, p. 179), cremos que a or

í ganização de um esquema estatístico facilita tal explicação ao *nos habilitar a "pensar" objetiva-
li mente em termos "ex-ante", com base em fatos observados (contabilidade social).

i-W. Leontief, The Structure of American Economy - 1919/1939, Oxford Unlversity Press, New York,..
( 1953, p. h6:
l-A despeito da ambiguidade da palavra "pagamentos" (ver, por exemplo, as advertências de Erich
|l Schneider In - "Savings and Invéstment In a Closed Economy" ig "International Economlc Papers ^-

I 1 - Macmlllan and CoT^Londres ,Kew Yõrí, 1951, nota no sope 12;, p. 90) nos a usaremos através
' deste trabalho com restrições»

- Conf. J. R. Hlcks, ob. cit. p. I83

p- Bent Hansen , A Study in th© Theory of Inflation , George Allen and Unwln, Londres, 1951, p. 25»

- Bent Hansen, ob. cit., p. 193.



Oferta de moeda ©m
excesso mlor da groeura em exces-

so para todas as„ "mercado -

rias", com ezcegao da moe-
da»

7o Esta lá®ia, se formulada na foma das eqtSa-
çSes de calara de Lindalhlj torna-se (para cada in
dlvíduo e para ixna economia fechada)

Decréscimo planeja*

(7)t

do de caixa = compras planejadas de Mer-
cadorias" jfatores e credi -

tos menos vendas esperadas
de ^"mercadorias", fatores
créditos.

OU; mais simplesmente,

Pagamentos planejados Compras planejadas

menos menos

Vendas esperadas

Eart (8) usa esta mesma i-

Receitas esperadas

8.^ O Professor AoG, -

dela e escreye uma "conta de cai:^a" para qualquer
firma ou "\inidade consuntiva dosEestica"!

cada^setor da çconomia, ^inclusive para « sei

bancário, qtte e responsável pela criação de ao*

da. O Professor A.GeHart realizou, igualmente
ta tarefa (9)»

9« Necessitados, jã agora, fazer algumas tvm
formaçõei nast® "c©nt& d® Caixa" com o

^ objtt;
de coloca-la numa base d© "fluxos monetlplos"!
em outras galavras, precisamos considerar somei

as transações em caixa que são signilicati^^as
o ponto de vista do equilíbrio monetarlojiaporJ
igualmente, considerar outros tipos de tçansaçt
que, eisi^íriii nã^ sendo d® caixa, são^taabeis., is
tantes sob aquele ponto de vista.

10» O Professor Morris Copeland (10) ^«allzot
tas transformações nesta conta, p^a el«, ha
tro pontos de eoatrast© en^ra a "couta de cai
e a conta de **fluxos monetários*'

s

a) - ^ ypíafsíTO Itigar, encaramos os flu^gh
notários â« ponto de vista oposto aqvlí

que usamos na conta de caixa. Na B«d|k
em que as mesmas transações aparocen t •

Conta de caixa

Para o período entre t^ e t^

Débitos

Caixa

II - Maiss

raldo no 1-
nício ( em

*o>

1) - receitas de
vendas de bens
e serviços

2) - receitas de
dividendos •
outras remes-
sas d« lucros
provenientes •

de outras uni-
dades económi-
cas

3) - receitas de fj^

nai)ciamento(eg
préstimos ou
vendas de títu
los).

"*

Créditos

I - Pagamentos por com
pras de bens e ser
viços

II - Maiss

1} -* pagamentos. dl
videndos etcT

Z) - pagamentos pa
ra financia

~

mento:

a - emprésti-
mos

b - liquida -

çãç de em
préstimo?

c - compra s ds

títulos

Caixa - saldo no
fia do pe-
ríodo em
tj.

III

Seguindo Tste exemplo é fácil construir con

-to na conta ^de caixa como na coatSi
fluxos ^oaetarlos, elas são registra
como débitos na conta de caixa ^e como
ditos na conta de fluxos monet&rios,
vice-versa.

b) - fíffi segundo^lufar, um voltas® substant^
d® transações aparece^na conta â« eai]^

representando transações de ptiro giro i

nanceiro, transações de agentat» (cono^j

dos os recebimentos de caixa feitos
um transator cçmo agent® e sua corres],
dente entrega a firma p&.ra a qual tra]

lha) e transações de troca de moeda ((

as tçansações qu§ implicam um credito
|

um debito simultâneo na conta de eais
i

c) - Em terceiro liigar, as transações de 1
daçis por compensação (propriedadeg »
ridas por execução de hipoteca e todai

transações liquidadas por compensarão:
incluídas na conta de fluxos monetari
embora não constem da conta de caixa.

d) - £a q^larto lugar, há uma diferençsi de
po entre a^j duas contas* Sob um ponto
vista contabll, uma compra ou -«enda a
dito mercantil em conta, considera-se
como uma transação ^as comg duas. Na
ta do fluxos monetários, n&o levamos
í^ato em consideração e interpretamos
vondas não como duas trimsaçoes mas
uma (11)

o

-
II!

tas "de caixa" similares (numa base ex-po3t) para H* Temos de explicar, agora, o motivo pelo |il

(7) ~ Pensamos existirem duas interpretações possíveis para a expressão oferta e procura de^moeda,
da ú& eqtlaçâo acima. Pode ela simplesmente significar o lado "monetário" (Jas transações* F

mos entende-la de modo diverso* Como sabemos, procura de moeda (ex-ante ) e a quantia dá moed
im indivíduo ou a comunidade decide manter de acoçdo com 3uas expectativas de seus recebimeat
pagamentos e variações esperadas em títulos de credito, uom exclusão da moeda (Coof. J*R. Hie

ob. cit« p. 23Ô1. Se as Autoridades Monetárias "planejam" ofertar nova moeda em excesso a
procura total líquida no sentido acima, tanto para ^ indivíduo com9 para a^nação como un t«dc
ge uma 9ferta em es^cesso. Essa interpretação, em termos ax^ante

,

e a qua e de fato relevante
ra a analise monetária, como se vera posteriormente*

I-

i •

»

lilU

(8) -

(9)

OO)

(U)

A. G. Hart, Moneyi Debt and Economic Activlty , Prentice Hall, Inc*, segunda edição, Hew York)
222 e 507 seg.p»

Â.G. Hart» ob. cit., p. §12«

Morris Copelsnd, A Study of Moneyflows in the
Inc», Kew York, 1952, oAp* 10*

Prof j Hart, (ob» cit», p» 22, ngta n» 3 no sopé) reconhece explicitamente «ste fatoi "Par* u
se, e mais simples considerar débitos a curto prazo derivados de vendas de bens e serviços c(i

recebimentos de vendas^de bens pai'a os vendedores e como de^ipesas para os compradora^* Contaii

pagar (ou a receber) sao assim tratadas como uma forma de calx^. Este procedimento e necasH'
porque a çaloria das v^as sao, lniclalj|)enta, realizadas através ào estabelacimento de tal di

to. Empréstimos através de nota promissória, no entanto, consideramos como "financiamento"*

U . States , National Bureau of Econonlc Reieorc)
1 «

H

lo

tf



iiírimos a esta "conti de cai2a2 transformada (a
('ita de fluxos monetários) e não a iima "conta de
iiãA" comam, como tem sido últlBaraente mais cor
ifite em contabilidade social. Poder-se-ia supor
( í assim procedemos porque estamos interessados
«I problemas estritamente monetários e, como con-
( [Hencia, mais na conta de caixa, de vez que es-
1 fornece os fluxos de moeda, o que não ocorre,
I ísssàriamente, ^com a conta de renda» Em parte,
( ;a suposição e correta. Mas não inteiramente.
Ij lemos constmSbr va^ "conta dç renda" com um "la
t financeiro" também. como^sera visto nos parágrã
M "9" e seguintes ná Seção II e no Apêndice des
1 trabalho.

*"

Ha, eoitretanto, duas outras importantes ra -
18 para adotarmos a "conta de caixa", ambas a-
.ftdas em fortes arg\anentos de natureza teórica,
i destas razões foi referida pçlo Professor A.
Hart ao justifiçar o uso^por ele feito da "con
de caixa" em analisesdinamicas. Como êle afir
i (12) t "Tento evitar o uso dos conceitos' dã
inta de renda", ^baseado no fato de que a renda
a um período não se apresenta numa base -
it ao fim do^periodo, de modo definitivo, usa
I que experiências posteriores podem conduzir a
«Ilações do atlvo que alteram a conta de ren-
,
retrospectivamente. A conta de caixa, usada

• sim, pode ser finalmente encerradas no momen-
am que o período estudado çhega a um fim, de
lo que á base ex-po8t aqui e mais precisa".

, A outra razão resvilta da necessidade de eoa-
armos os fluxos de pagamentos com os fluxos de
itrumentos fincuicelros. Não podemos saber em
extensão os diferentes Instsnanentos financel

I são usados em pagamentos não referentes a ren
i e em pagamentos referentes especificamente ã
idas. Por isso, uma verdadeira "conta de ren -
' que apresente um "lado- financeiro", so pode
' concebida no plano abstrato e nunca pode ser
l^zada concretamente. As tentativas de orga-
a-la concretamente ^são aquelas realizadas em
'tas analises monetárias macro-econõmicas , em
se compara o saldo entre os fluxos das recei-

I do produto nacional e as despesas correspon -
ites (para a nação como um tçdo e para os seto-
a magnitude destes saldos e afetada pelas des

ias de transferencia§)com os fluxos finaneeT
; eçtre o setor bancário, o setor privado, o sê
publico € o setor resto do mundo, fistes ti -
de analise não são mais do que uma variante (

8 trata dos flxixos de estoques de ativos e r^o
tamente dos estoques de ativos) de vam tenden-
generall zada , no uso de agregados nacionais ,

consolidar todos os setores privados (exclttin-
as ativldades de criação de moeda dos bancos )
como conseqttencla , de somente considerar aquã-
saldos fixiancelros que restam do processo de

celamento quase generalizado que tal coi^solida
acarretas os meios de .pagamentos, o debito do

governo e os empréstimos e donatlvoa .--iceoidoa depajaes estrangeiros, fiste procedimento apresentatre» importantes defeltoss
^''«i*

a) " ^^Ç*'^^*' lugar, cyno Lawence R. Klein
(13) evidenciou, "o ttetodo mais rudlmantan
quf devemos rejeitar imediatamente, e V-ÍMle qu© pretende terem os ativos • os
ebitos efeltos^qftantitatlTOs sobre o com

portamento económico iguala em valor absõ
^ 2 "*« opostos ea ainal. Êste método •
•dDtj|âo principalmente em analise macro -
econoBlcã. ao^ae manter que o debito de
«m Indijíduo e um atlvo de outro, e como
consequência, dando-se um tremendo salte,
ao usar a parte que não se cancela da rl-
queea da c^nranlda^e - os estoques de
caixa, o debito publico e o debito eatran
keiro líquido - como a variável impor -
t|pte Influenciadora do comportamento eco
acHalco". *

b) - Ba Hegundo lugar, aqiela variante retro -
referida, uma Tfea aplicada, não resolve a
contento tsma aerie de {roblema^ relaciona
dos ao estudo da influencia da moeda • ou
troa instrumentos financeiros aobre o
curso do desenvolvimento económico,em vir
tuda da omissão que se nota, nos dados ea
tatístlcos com que lida, de certas transa
çoeç importantes sob o ponte de vista mo-
netário. Isto pode ser claramente obser-
vadç pelo exame das seguintes eqflações mo
netarlasa

~

I - Entraflas totais
em caixa

meno»
Desembolsos to-
tais em caixa (

14)

II - Vendas totalr c!e

bens e serviços
e transferencias
(recebidas^ em
caixa ou não) (

15)
menoa

Pagamentos de
bens e ser^ços
e transferen -

cias (pagos em
caixa ou a pa -

gar)

III - Pagamentos to-
tais em caixa

menos
Recebimentos to
tais em caixa
exclusive rela-

varlação líqui-
da nos saldos
de caixa (ente-
souramento e de
sentesouramen -

to).

variação líqui-
da no^ saldos dB
caixa

menos
nosvariações

saldos de çon-
tas de empresti
mos ou ImprestX
mos (borrovdotp)
efetuados _ em
caixa ou não.

Variação líqui-
da nos saldos
de caixa

variações l^qui
das em emprestT

processo de usar estes termos e convenleQte, nao obstante seç arbitrário* Sle corresponde em 11
nhãs gerais ao use de Copelcoid no seu estudo de fluxos monetários'*»

') - Professor A.G. Hart, ob. , clt., p. 507»

) - "Asseta, Debts and Economic Behavior" In Studies In In come and Wealth. Vol. XIV, New York, ...

1950, p. 203.

') - Êstes desembolsos e entradas em caixa são tôdi^s as transações conduzidas em caixa, como pagamen-
tos de renda em caixa, pagamentos ^de transferençias, pagamentos de mercadoriaa em caixa, e paga-
mentos líquidos em contas de empréstimos a imprestimos

- Estas "vendas totais" e "pagamentos totais" incluem todas as operações ^anclonadas na^nota an-

terior, se pagas em caixa ou lião, com exclusão das transações de empréstimos e imprestimos (

borrowlngs), que se acham especificadas no lado direito da eqflaçao.
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P^gamentoa to -

tais da rsnâa (

16)

aeno»
Recebimentos to
tais de rendA

"

relativos a fl- «mprestiaos ou
nwciament* - impréstisos (bo£

rowings) em cai-
xa

Variação líqtiida
nos estoques de
caixa mantidos *

para a realixa -
çgo de transa -
çoes de renda

menos
variações líqui-
das nos saldos
descontas de em-
préstimos e Im -
préstimos (bor-
rowings) usados
ou criados^ para
a realização das
transações desm
da

Variações líqui-
das em saldos de
caixa usados nos
pagamentos to-
tais de renda

menos
variações nos sal
dos ^e contas dê
empréstimos e im
préstimos (bor -
rovl4;igs) refere^
tes as transa -

ções de renda om
caixa»

li;. Podemos dar \ima apresentação geral a estas
eqttações em termos de funções temporais deseritl-
tivas_âe todas as propriedades dos fluxos que nas
eqtlações retro-referldas são valores aeumiilados (

ou somados), num periodot

V - Pagamentos to-
tais de renda
em caixa

mcaiios

Recebimentos tQ_

tais de renda
em caixa

1 - F^ulção temptural
dos recebimen -

tos totais de
caixa

menos
Punção temporal
dos desembolsos
totais de caixa

II - Função temporal
das vendas to -

tais em bens e
serviços e tnus
ferencias (rec?
bldas em caixa
ou não)

menos
Punção temporal
dos pagamentos
de bens e servi
ççs e transfe

~

rendas (pagos
em caixa ou a
pagar)

III - Função temporal
dos pagamentos
totais em caixa

_ menos
Função temporal
dos recebimen -
tos totais em
caixa

função temporal
das variações
liquidas nos sa^
dos de caixa

função temporal
das variações
nos saldos de
caixa

menos
função temporal
das vso^iações
liquidas en^ em-
préstimos ou iffl-

prestimos (bor -
rowlngs2 em cai-
xa ou nao

função temporal
das variações
líquidas nos sa^
dos de caixa

menos
fxuiçao temporal
das veuriaçoes
líquidas em em -
préstimos ou im-

I? - Função temporal
dos pagamentos
totais ã9 renda

menos
Função temporal
dos recebimen'»
tos totais de
renda

iraprestiaos (b
rowings) era ca<

xa

Punção tempo»

Ss variaç^
quidas nos e

toques de cai
para a realiza
çao das transa
ções âe renda

. Kãnos
função teapor<j

das Tariaçõf
líquidas nos •
dos d« ^ contí
de empres^laea
ou imprestifl
(borrowings) u
dos ou criadof
para a realiu
çao das transa'
ções de renda

V - Função temporal
dos pagamentos
totais de renda
em caixa

menos
Função temporal
dos recebimen-
tos totais de
renda em caixa

Função têmpora
das varlaçô
líquidas dos
dos de caixa
dos nos pag
tos totais
renda

^menos
Função iêmpo:^

das variaçc
nos saldos
contas de emç:

timos e Imprei
mos (borrovinji
referentes
transações
renda em caizi^

13* Convém tecer algumas^considerações sobre
diferenças entre as eqtUiçoes* Observa-se que
eqtlações variam somente no ^'^au de amplitude
que pro{{\iram expressar as transações de uma
de económica, de um setor da economia ou da ecí

mia como um todo* O lado direito da eqtíação I
globa todos os recebimentos e desembolsos em Cij

xa, inclusive aqueles resultantes dos recebimeri
tos ou de fornecimento de financiamento em eja
xa* O lado direito da eqtlajão II engloba^ tod
as transações em caixa ou nao, com exclusão eoi

do dos movimentos de caixa resultantes de finaii
c^amentos* O lado direito da eq^ção III incj
somente pagamentos e recebimentos em caixa, i

exclusão igxialmente dos movimentos de caixa rei^

tantes de financiamentos* O lado direite da «i;

ção IV engloba os pagamentos e os recebimen tos i

tais de renda, pagos em caixa ou a pagar* No '.:

do direito da eqtíação V incluem~se somente 08 ;•>

gamentos totais de renda pagos em caixa*

16* Todas essas considerações são também va!.

das para o segundo gr\q>o de eqtLaçoes
III', IV' e V')* O exame destas eq^çoes perm^ '

te-nos apreciar a imensa variedade de influenc .

;

que afetam o sal^o médio de estoque de caixa |i

uma unidade económica, um setor ou a economia r

c^onal neceasitam de dispor durante um perl>>
mçdio de tempo (9U num momento) determinado. F.>

fácil ter uma idei^ geral das razões para algu!|
das longas controvérsias havidas em teoria monii

ria* Observa-se, por exemplo, que uma medida >

velocidade-renda "verdadeira" da moeda, não s^li
ta a nenhuma critica que lhe atribua um cara:'
híbrido (17), somente pode ser calculada com bii

(16) - Podem ser pagos em caixa ou nao*
(17) - Como foi feito por J.M* Keynes no The Treatise

Í
he Theory of Prices . vol* I, P*S* King & Son, Ltd*, Londres
o Professor Morris Copeland (ob. cit» p. 2u)m

on Money , Vol. I, pg* Zht (Conf* Arthur Marget 1

'—
, 1930» pg»388) e» recentemente, ;
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-ííiO

do3
i;,03

e -

fluxos indicados na eqtlação ?» ' r

semente, aos saldos de caíjca ;

>, no fim do paríodo e^nos p?.v
t, cçm base nos quaia^é possível !;ãlc
lo médio). Tal relação, no entari'o,
.cuidadas eiicottraveis em s"ua :

lecem bon| elementos para_^uma
;os "prováveis" de variaçSea í:.. ;

.03, uma VÔ2 que os Bstoques da
' pela comunidade como um t- -

-

;e do tamEiníio da renda ^ K
e pagamentos de renda e ps

,

a renda; caso houvesse tal rela.
admissível prever g efeijo de ua
o de estoque monetário sobre o toti...

os ou prever a quantia total de cairí;

para um certo volume total ds pa;
a (e, como consequência, para o
ntos). Por esta razão, necessitíui ...j : c y .

r das outras eqttações, em busca ás uíí« rae

dlreto de exame do problema e,^a3s.im, ev i

admitir aprloristicamentç relações fixas ou
i-fixast A eqtlação í' ^^e hem |eral, embora
contenha certas trsuisaçõe.? a crédito,.oão li -
adas ein calja dentro do período contábil* Usas,

que a existência (ou não) dastas ope.rações
perío<Jo determinado altera o vol~nme de esto ~
monetário exigido pela movimentação de uçi ve-
ndado de transações po.r iTzna unidade èc-onomi «
e claro que o ^conhecimento real do mont r -i -.

stoques monetários exigidos requer igua3j_
jnheclmerjto destas operações de crldito»,
rmação e suprida pela ©qtiaçlo II'- (ell), que

' excessão de algii^s detalhes u^a verdade-trej '

a de fluxos monetários,. Se apos alguma ariall
pesquisa estatística, conseguirmos detenal ~

a "função temporal" (e svias propriedades) das
es componentes desta eqtlação, pára \m Indivl-
setor ou para a economia como um todo, «.'sta-

3 habii^itados ^a determinar o voluine dos ssto"
monetarios médios "desejados" (18) ,j mm de

jílnado período e num momento qualquer.

Observa-se que esta eqílação II» (e II )

nais^completa de todas, de vez que todas as
. irmações contidas nas outras nela se acham la-
boradas, inclusive xôdas as transações de cu.jo
3SS0 de consolidação resulta a "renda adlclo-
' (nacional, para a nação como um todo), ex -

iLve a parte imputada, e, como conseqtieneia,X'e
im as economias e os investimentos (19) • Por
?otlvo, ao usíjrmos esta eqtlação em igesquisas
gticas monetárias não removemos a"ênfase na

jtancla para a Teoria dos Preços de uma dia-
mcl^ entre economias e investimentos (20)" «

mtrario, adotando-a teremos um instrumento
iístico adeqttado com o qual podamos analisar

"usos" das economias e conhecer seu trajeto
LOE diferentes canais financeiros pelos quais

. 'as lluemc A eqtlação da renda, tal como é usualmente apresentada em contabilidade social (inclu-sive seu sub-produto, a conta de economias « in-vestinentos), poyco nos diz sobre a Influênciaque o setor bancário e o "setor de outras instl -
tuiçoes financeiras" exercem sobre Iste problema
fundame.r.tal, A "conta do economias e investlmen
tos íias estimativas de renda nacional torna cla-
ros os conceitos de "investimentos real", de con-
sumo e de renda de um setor» A economia de um
setor da economia çacional e um mero resíduo. Es
ts. co.ata ©.xpllca somente uma parte da dispo.slção"
das econonomias de. um setor: o "investimento re
6l" feito pelo setor. Êste investimento pode sv,
no entanto

3 menor, igual ou maior do que as econo
mias do aator. A conta de renda (ou, melhor ain-
da, a conta ^e economias e investimentos) não po-
0.3 resolver este problema (21). Na verdade, qual
quer tentativa de determinar a qtiantia dos dife-
rentes "usos" das economias por cada setor não po
cie niijncti .«jor inteiramente bem sucedida, de vez
que e iapossivei, em realidade, distlngtllr nas
contas de uma unidade económica aa operações fl -
nancelras conduzidas para fins de financiamento
de saeg operações correntes ou d« finane lamento ck»

seus planos de investimento, ou, em outras pala -
ifTas, dj^stiogtlir nos sal'aos das contas financei -
ras aqueles qu« sã§ "saldos mantidos para movimen
tar a unidade ecoaomica^^daqueles que são "saldo"?
mantidos! para- a realização de planos de investi-
mentos (economias ) "

.

18» A conta de fluxos de fundos apresenta vun
quadro geral de todos oa fluxos representativos '

e, assim, evita 5 como princípio geral, todo trata
mento irrealista de separação em contas diveijsaJ
das transações conduzidas pelas unidades económi-
cas

> quando d© sua consolidação em agregados na-
cionais. Examinando-a

, podemos observar como
qualquer transação é parte de^um sistema complexo
de relações: neste contexto é que deve ser ava -

liada a variação em cada rt^brlca^ Por,isso, quan
do usamos^esta conta em anAllsesf monetárias, ^-
borâamos estes problemas pragmaticamente, isto e,
procuramos analisar o processo de funcionamento

nossa economia na vida cotldiana. Pensanos ser
este o melhor instrumento com base no qual pode-
mos organizar os fundaaentos estatísticos necessa
rios a explicação do funcionamento da economia tS
ciooal e do papel qua çoeda e instjrumentos finan-
ceiros desempenharam nele*

IT - Analises macroeconómicas ^oa processes
expansão e coatraçao monetárias

d*

- Convém notar que toda vez que cada indivíduo ou aetçr altera a ^proporção do^aeu saldo total em
caixa mantido como "moeda ativa" ou como "moeda^^esteril" haverá uma alteração na "função tempo-
ral" de algumas das partes componsates da eqflação. Sugçre-se, por conseguinte, que estas "fun -

Soes temporais" dependerão ,não somente das condições clássicas pelas quais a velocidade da moe-
a e determinada, mas também nas variações "autónomas" e "induzidas" em alguns preços, como a ta

xa de Juros, por exemplo.
^

- Nao e por^outra razãç que alguns economistas trabalhando neste campo maitâi gue o sistema de flu-
xos monetários, que e como foi vinto um desenvolvimento da conta de caixa, e "um sistema do con-
tas sociais que realizam uma versão da desconsolidação da conta de economias e investimentos" (

Conf. Daniel Brill, "Tíie Flows of Funds Approaeh to the Saving and Investment Analysls" nos
Proceedinijis of the Business and Sconomic Section da Reunião Anual, da American Statl,stical Asso -

ciation realizada em Ofíawa, 195ii, p«~2Õ5r). "Hs^Eâ interpretação e reconheciaa também pelo Profes
sor M. Copeland (ob. cit. pp. xvi e 251) e por DcR.Humphreys ("Personal Savings in Canada in ...

1939-53/" nos Proceedings acima mencionado, p. 208)»

- Aíthur Marget, ob. cit. , vol. I p. 139

- Algumas instituições responsáveis pelas estimativas de renda nacional tentam por vezes suçerar
esta dificuldade com a publicação de estimativas relativas ao financiamento das empresas e as e-
concmias liquidas totais da comunidade»
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1» As Autoridades Monetárias (e Fiscais) de to-
do país têm a fijnção de suprir a comunidade com
vima quantidade otima d© ativos^^líquidos (1) gue
sejam exigidos para a consecução dos f^ns economi
cos supremos da comunidade (plgno emprego, taxa
rápida do desenvolvimento económico etc.)c

2, Para orientar as Autoridades Monetárias^ na
formulaçac da política monetária apropriada à con
secução daqueles objetivos^^ deve o Departamento^'
de Pesquisas das instituiççes de contrgle monetá-
rio realizar cuidadçsas analises monetárias. "O
objetivo^de toda analise monetária consiste na in
vestiçaçao da extensão em que fatos de natureza
monetária vêm influenciando o curso do processo e
conõmico. Para isso, Impõe-se ^ investigação dã
natureza e, ogde possível, também do tamanho dos
fatõres monetários que operaram durante o períç-
do coberto^pela investigação» Além disso, ^a ana-
lise Dfonetária deve esclarecer se circunstâncias
monetárias, (mesmo se segundo nossa ^opinião não
tenham elas afetado o prcesso económico passa -

<io),^podem ter aymentado ou diminnido o risco de
distúrbios monetários futuros. (£1-

3» Nao há acordo sobre como ccri^sj^.ir as análi-
ses exigidas parada determinação^Jestes fatõres «

As divergências sobre esta questão decorrem dos
diferentes mçtodos de tratamento dos problemas da
teoria monetária usados em vários paíse^ e, mesmo
dentro de um mesmo país, dos diveraos métoíjos usa
dos por diferentes investigadores» Como ja ^foT
observado, (3) "ninguém nega que fatos moneta -

rios podem influenciar aqueles outros relaciona-
dos com a circulação de bens: todos os observado-
res çoncordcun em que um aumento na despesa que íbi
possível pçlo trabalh9 da imprânsa ie ^imprimir pa
pel-moeda e Inflacionário pela sua própria naturê
za. Quando, porem, necesslta-se descrever e^locã
llzar formas mals^sutís de inflação e deflação,dT
vergem ambos os métodos de averiguar os fatos ê
os Julgamentos neles baseados* Alguns observado-
res dirigem sua atenção quasi exclusivameni.e para
as alterações no total dgs nelos de pagamentos e
acreditam que pela exLstei^cifi de cia expansão ou
contração desta grandeza e possível ^decidir-se ,

sem \jlterlor Investigação, se ínfluêncií.;; Infla -

clonsirlas ou deflaclonarias estão preponderando •

Este processo de encarar o problema deixa, contu-
do, sem consideração uma dlversldaâ i de causas
que podem conduzir a um aumento on llmlnulção no
volume de moedao Pçr veaea, tal au jento pode re-
sultaç não de Influencias inflaclon ^^rlas nas. ao
contrario, de infl\ienclas defl: clori. rlait isto,
por çxemplo, ocorreu na Holandf? em ' 952, quando o
decresclno dos estoques de natérlas-prlmas deu lu
gar a um "superavit" no balanço ae^ p^gamejito que
foi acompanhado por circulação monetária crescen-
te. Outros observadores são Inclinados a nagll -

genciar a observaç§o de fatos^^^strl .amente moneta
rios e a dirigir toda a atenção par' o que ocorre
eoç a verdadeira circulação de b^ns Êles ^e
eren obrigados ^a atribuir um carater lr>fláclona-
rlo a todo acréscimo de despesa acima do nível de
rendas correntes, ou algumas vezes aesfmo acima do
nível de despesa de ua período comp ravel , e a

(1) - Alvin Hainsen (Monetary Theor , and Fres cal golícy , McGraw-Hlll Book Co«, Iqc.. 19^9» P» 37)acr€[jt»

ser função da teoria monetáFia (Jeter Inar este montaj)te otiqio dç ativos líquidos. Pensamos ít\s*

conveniente extender este cri uerlo a politica monetária, pòr varias razões que serão expostat 1*

adiante.
(2) - De Nederlandsche Bink N.V. , P lAtóvio do Ano 1953» iiS^-ó»

\

(3) - Relatório retro-menclonado, p^k6 ^ » I

ih) - O termo "unidade consuntiva" (housghold) usado no Relatório indica onalqugr unidade economlci iíJl

do tendas e despesas, tais cmo^Governo ou autoridade local
^
^i;ocieâades axionlmas, companhias, |i"

mas ou Indivíduos (Conf. Relatório cit., p. k6f nota no sope).
|

(5) - Mary W. Smelker, "The Natioa s Econymlc Budget" In Income o.a& Wealth . Stries I - InternationnijiAl

soclation for Research In Income and Wealth, The Jobns Hopklus Press, Baltlmore, p. 102.

atribuir um cará ter deflacionario a toda queda
i

desçesas abalxo^de tal nível. Quando êste cone
to e aplicado não ,somente à economia do país co
um todo, mas também as "^idades consuntivas"

(j

individuais, ele conduz a conclusão de que to,

economia ou todo jumento nas economias implica
impulso inflacionário; forma esta de encarar
problema que tem dado motivo a muita confusão,
çreditamos que, paralelamente a estes conceitos
e possível estabelecer outro que torna m^is í

cil alc^çar a raiz dos distúrbios monetários, i

que, alem disso, torna exequível medir a extens-
de certos movimeiitos altamente relevantes nos v

rios compartimentos da economia nacional. Q ggi

do de investigação seguido neste Qelatório e bj

seado na ideia de^que fatos monetários, como i

dos o3 fatos económicos, têm sua origem nas açii

das "uiiid^des P9nsuntivas" individuais. Nosso i

todo .mantém, alem dç mais,_^quç do ponto de vir
dos problemas monetários não e ç que ocorre (ji

bens (compras e vendas) que e msSs i-apor^
e o que ocorre no campo das finanças, isco e,
que necessita maior exame é o que ocorre com r
cão ao financiamento das "xinidades consuntivas'!
dividuais* Ao afirmar isso, não negamos certa ji

te que os acontecimentos financeiros câm. por ii

vez, motivações nçi que ocorre com os bens, i

verdade, como sera mais tarde visto, os motl i

geradores de uma decisão financeira podem p

grande importância para o julgamento dos fatos

kf Infelizijentíi, não se nota,_geralmerite, em'-

nalise monetária, uma atitude tão cautelosa c

)

esta observada pelo Departamento de Pesquisas
j

:iOfflicas do Ban^o da Holanda. Na maioria dos p:-

sesj toda ^ analise monetária çonsiste numa ccija

ração de series isoladas de credito bancái;io, fê

ços, bajaxjço de pagamentos, contas do govarnç
etc, todas de um carater estritamente mcnetai
e flnançeiroc Em outros países, alem destas -

ries, ha a publlca jno antial de certos quadros |e

"fontes e usos de recursos totais" (ex-post ), is

quais, uma vez analisados de tal modo a tornai [>s

.''ível estimar ,, com base no esqiema adotado, ái,i

ex-ante, permite-nos determinar o excesso do ]j-

der de compra (ou, melhor, o excesso do poaer te

despesa) existente^mim período sob investigaçi !•

Em outros_^países, estes quadros referidos anti -

«rmente são usados, com outras Informações, ;
«

fazGÇ algujn|f? estimativas, no começo do ano, fiS

variáveis .aôljs co-istantes , a fim de deterDjiniO
tamanho do excesso do poder de compra provave .

6

determinar as dlfejenças alternativas de e d
na-l« (ornamento económico nacional).

'3* Ainda que quando se adote esse último pol.'o

£10 instrumeiíto a.oalítlco medidas sejam tomada i'>£

TB. convert»í:i' «Ifruns dados à base de caija e d!f£

.cer wja dlatilbulção dp certas transferencias s-

los varloij ac loreit da economia nacional , não 'it

nota úA técnica de sua construção nenhuma, inoi *

ção significativa, relativamente aos^tradicicLs
uistemas cie contabilidade social. Ha, somentijt^

giuaas diferentes deflniçjões^de economias {5)il^
caso^sa desoj 2;, podem sur facilmente reconveilj •

dao à conta de econoraias e investimentos, de

Á
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(Tomanaram*

Pgdemos notar alguns desvios distes esque-
,s, ja mencionados, d| análise e gredição do eva-
des fenómenos monetários. Ua deles tem por

jracteristica o empenho de melhorar e completar
í fonte| de Informação financeira, princigalmen-

pi através da consolidação das contas de todas as
istltiiições financeiras com o fim de ter-se uma
jitimativa "dlreta" das economias pessoais e ou-
as economias líquidas, ou de ter-se uma estima-
va do montante dos recursos manipulados pelo '

stema financej^ro (recebidos de outros setores
i criados por ele) (6), ou^i ainda, de se dispor
uma compilação de variações ^ liquidez de ca-
setor^da economia. Estas tres formas de in-
stigação estatística representam passos em dlre
0 a métodos mais completos.

~

> A última, no entanto, fornece um suporte es-
tístlco excelente para o estudo das causa* da
ocura de moeda. O Departamento de Pesquisa do
nco da Holanda publica uma analise anual do de-
nvolvimento da situação monetao-ia na Holanda u-
ndo tais dados. As partes essencisds da tecni-
eompreendamt

a) Um quadro de "Cavisas d^s variações no8
meios de pagamento domésticos** (variações
em todos os itens do balancete consolidado
das instituições de criação de moeda, exce-
to aqueles itens que^são atlvos líquidos
dos setores não bancários);

1 b) um quadro de "Reçvursos líquidos primários e
secundários em mãos dos detentores outros
que não os bancos" (7)

{

I c) vim qviadro demonstrativo de uma '*Slnopse dos
defic:^ts e superavits de liquidez" por sato
res (e a soma algébrica das variações, para

I cada setor. dos dados apresentados nos qua-
dros acima).

O outro **desvio*' dos métodos tradicionais de
resentação de dados de contabilidade social e

iiiele representado por tentativas de combinar, em
Jiidros gingulares, os **fluxos reais" (inclusive i-^""".*
msferenclas) com os "fltoxos financeiros". (8 ) pitai (empre

Existem dois importantes métodos de abordagem des
ta questão. -

9. ,Um destes métodos, ainda que trate o se cor
bancário separadamente « apresente o movimento
dos fluxos financeiros entre os vários setores
continua a consolidar as contas inter-setorlais cb
qualquer setor (9). C Bureau Central de Planeja-
mento da Holanda, j^lO) nas suas analises more ta-
jias dg Plano Económico Cer^tral, usa por exemplo»
este método. Um brava sumario da técnica I sufi-
ciente para a compreer.são de sua estrutura. O Bu
reau Central de Planejamento calcula para cadã
setor e píira a economia como um todo, quatro dife
rentes "deficits" e "superavits"i um superavit dê
renda, um superavit de finança, um superavit de
liquidez,bruta e \ma. superavijt de liquidez líqui-
da, O calculb (Jestes dados e o seguinte. O supe
ravit de renda e a diferença entre a "renda dispo
nível total" e as "despesas totais" (em consumo ã
investimento). Assim, a^igualdade entre econo -
alas e investimentos sera escritai investimento
ou des^vestimento líquido mais o superavit de
renda e igual as economias. Para a economia como
um todo (desde que consideramos o superavit de
renda do setor resto do mundo como "investlmen
to'*), economias serão, do mesmo modo, Iguais aos
investimentos. Determinamos a "renda disponível"
para cada setor pel^ inserção na frenda primaria"
de cada setor das varias transferências dj renda,
tais çomo impostos, transferencias do Governo Cen
trai as autoridades locais, beneficias ue_ seçuro
social etc. Para a nação cçmo um todo, não ha d^
Srença entre a "renda primaria" e a "renda dispo

vel", porque as_transferênclas de renda liqui"
da do exterior são incluídas na renda-nacional .

Assim o STjperavlt^de renda (ou deficit) para os se
tores domésticos e igual (com sinais opostos) aõ"

superavit (ou deficit) da conta corrente do ^alan
'O internacional de pagajnentos. Depois do calcu"
o destes "superavits" de^renda, o Bureau Inclui

os "fluxos financeiros" (ele ^s denomina_ "transa-
ções de capital" em oposição as "transações de
renda"). Estes são de tres tipos diversos: (1)

l longo
,jes de ca-
sntratados

í:

transações de capital .ore-determinadas a
prazo fcontçatuals) ; (2) outras transaço
pitai (empréstimos a longo prazo nao con

I - Para um desenvolvimento de acordo com estes princípios, ver Raçporto de La Banca d 'Itália, 1933

1

Roma, p. 366. quadro "Formazione ed impiego delle disponibilita monetaire".

) - Aijbos os quadrog mencionados acima vêm sdndo orgsmizados de há multo nos Estados Dnidos e no Cana
da. A publicação do Conselho dos Governadores do Sistema de Reserva gederal (Ejtados ynldos)
o título "Derivation of Llquld Assets Estlmates " fornece a distribuição dos depósitos a vista
prazo por grupos selecionaaos de detentores, nos fins de dezembro, de 1939 em diante. O C
citado publica também uma ,tabulação anual de atlvos líquidos por-indivíduos e negócios. O

3oE
e a

Conselho
nov«

) -

•tudo sobre Fluxos Monetários que esta sendo realizado pela Dlvisãa de Pesquisas daquele Conse-
lho realiza algtimas alterações nestes dados, de modo a chegar à determinação dos montantes de moe
da corrente incluídos nas contas dos detentores de saldos em caixa. Desde setembro de 1952 o
"Statistical Summary " do Banco do Canada contém uij quadro com o título "(fcnaral Public Holding of
Certain Liquld Assets". Nos Estados Unidos, a analise das razões para as alterações nos salcoc
em caixa do setor consumidor está sendo conduzida com auxílio dos dados derivados dos "Surveys of
Consumer Eiuan^es" que o "Svirvey Research Center" da Universidade de Mlchigan esta realizando pa-
ra o citado Conselho.

Os fundamentos teóricos desta tendência (em contabilidade social) foram granaemente influenciados
pelo memorando submetido por Riçhard Stone sob o título "Itefi nlt<on_and Measurement of the Ka tio-
nal Income and Relatgd Data (Apêndice ao Meagiurement of National Income and the Constructlon oí'

Social Àccounts, Nações Unidas, Genebra, 19Zi7, Studles and Reporta on^Statistical Methods n. 7j •

uma versão simplificada do sistema do Prof. R. Stone foi apresentada a Reunião de 19^9 da Interna
tional Association for Research in Income and Wealth, sob o tftiilo "Punctions and Criteria of a
System of Social Accountlng" ( Income and Wealth, Series I, The John Hopklns Presa, Baltlmore).

Ainda <me haja uma separação do setor pr:^vado em "pvmdos de Seguro", "Salários e Benefícios Soci-
ais" e "Outras rendas". O setor dos negócios e apresentado completamente consolidado.

Bureau Central de Planejamento, Central Econoaic Plan 195h t The Hague 195ii» P» 35 seg e a Apêndi-
ce. Graeme Dorrance ("Financial Accounts in a System of Economic Accounts"_no International Mone-

taryPund. staff Papers. fevereiro de 1955, p. 319 seg.) apresenta uma versão deste sistema. E^a
divide o Setor privado em "unidades familiares" e "empresas" e cria um setor para "sociedades pu-
blicas".
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prèvlaijente) e (3) variações aos ativos líquidos
e no debito a curto prazo do cada ssetos'® Ss^ pa
ra cada 3etor,^adicloaaMos &o "superarít de r&á^
da" as trans&Qoes listadas) em {!)) ehegsunos a ura

superavit financeiro « Se a esta superavit finan-
ceiro adicionarmos as transações do t5.po segundo
(2), acima^referldâs, d©t®rmina»iíos um incremento
ou um decçescimo da liquidez brutat. Ssta ultima
grandeza e, posteriormente^ reajustada a fim de
serem eliminados as variações nos ativos líqui -
dos (estimados como uma percentagem m.s ^«-BTiSíqõ&s
da^renda), do que resulta um "incs^emento ou do -
creçclmo de ^liquidez ^Iquida"» Este ultimo dado
sera igual a soma^algebrica destes itens í (a) au~
mento ou diminuição ^na moeda inativa (resíduo) ^
(b) jumento ou decréscimo nos ativos líquidos s®»
cundarlos e (c) aumento ou decréscimo no debito a
curto prazo*

10» o outro método de abordagem da questão rela-
cionada ao grupamento dos Çluxos financeiros «
dos fluxos "reais" em vima unlca demonstração o ao
lhor caracterizado pelos estudos do Prof» Morri»
Copeland. mais tarde desenvolvidos pelo pessogl
de pesquisas do "Federal Reseçv» Boa^d" (II)» Nao
cabe aqui uma descrição dos métodos usados por
Copelan<J. Uma breve indicação parece-noS) ao en-
tanto ^ util a entendimento das diferenças existeg
tes entre o processo usado pelo Çrof» Copeland e
os outros processos jeferidos ate agora. Estas
diferenças são de tres natiirezast

(1) Primeiramente, cumpre examinar o proble-
ma da amplitude adotada na consideração das tran-
sações e o problema correlato da escolha da "ba -
se". Como ja i"oi vijfto na Seção^I, e conve^len -

te, para certos propósitos de analiso moaetarl« ^
por de lado certos conceitos como "recebimentos de

renda" e "despesas de renda" e usar eoaceitos i

iiíals gerais tais como "recebimentos @m caixa" e 1

"despesa^ em^caixa" (aqui, como foi vJsto, incluí
|

mos também todas,as relidas pagas em caixa ou a n
cebari naoj porem as rendas "imputadas"; IncliJ
mo^i Igualmente, todas as transações em caixa e a|
credito) «Essa mudança de parspecttva, realizada
nos estudes do Prof . M. Copeland e no do "Federal
Reserve Board", ampliou o eamp9 das traunsaçoes «
sere^ considerada^. Teve também o mesmo efeito o
critério, adotado tanto por Copeland como pelo
pessoal de pesquisa do "Federal Reserve Board",d»
apresentar de forma descensolldada as contas de
um qualquer setor d^ ecoiíomla nacional, com exclu
são do "setor monetário" (para o qual, no entan -

to, 3ub"setores são previstos), do "setor governa
mental" ^ do "setor res-^o do mundo". Como ri
sultado deste tratamentp, ha,no sistema de Cope'
land vm tipo de fluxos monetários que m.c existe
no sistema do Bureau Centçal de Planejamento de|
Holanda? o»"fl\atos monetarioj do produto gão-fl^i
ml'*» (12.^13) A outra consequência do critério d(

apresentar de forma deaconsolidada as contas doi
setores e que o eampç abrangido pelos "fluxos fi-
oaneelros" (Ik) também se ezpandç, dando motivo
ao aparecimento dos dados de credito uiercantilj
tre as finaas etc.

,(2) Em segundo lugar, porque foi adotado >

critério de incluir todos os "recebimentos de ca
xa" e os "pagamentos em caixa", todas as transa'
ções são computadas numa base de "fluxos monçta
rloo", conforme foi notado na,Seção I ,paif. 13(15)

,

Í3l Sm terceiro lugar, há a diferença relati
va ao^número de setores e os tipos de t]?ansaç5e
que são consideradas pertinentes a al^^uun seto i

res. Como Ja foi observado, (16) a setorizayr
'

(11) - Ha um estudo preliminar de Daniel Brill e outros . (Progress Rep9rt on- the MonejrÇlows Stiidy,
hington, 1951» mimeo.) e um outro estxido mais C9mpleto que sera publicado provavelmente no ou'

no de 1953* O autor do presente trabalho faz públicos seus agradecimentos a Mr. Si^el, Chefe O]

exercício da Unidade de Renda Nacional e de Fluxos Monetários da Divisão de Pesquisas do Coastjj
lho,de Reserva Federal dos Estados U^des, por permiti-lhe ler os mais importantes capítulos dij

te ultimo estudo e por discutir con ele a sigjalficação do esquema conceituai utilizado.

(12) - O,Prof. Copeland (ób. cit., p» Ul) divide os fluxos monetários em quatro tlpost (a) fluj^os mon^
tarios do^produto final (fluxos do groduto nacional bruto ajustados); Çb) flxixos monetários, ii

produto não final; (c) fltixos monetários financeiros e (d) fluxos monetários que são mex*as trai^

ferenclas. Como rol observado pelo Prof. Copeland (ob. clt. , p. Z;9}« no caso dos fluxos ffloo^tÃ

rios do tipo 0>l os fluxos de um setor devem ser iguais ao ]çefluxos do setor, â« ves que «Iw
indicam transações que se realizam dentro do "setor dos negócios"*

i

(13) - O sistema de inçut-output , ainda que inclua itens "imputados" e adote outros^critérlos de setoJí^

zação, usa ^também extensivamente os dados estatísticos derivados das transações não-Çinais. Pai)

ter uma ideia ^a importaxicia de cgnliecer a natur&za destas operações para fins d@ análises iij

fontes de distúrbios na vida económica e s\ias reações em cadela, b^sta citar esta passagem il

W. Leontieft "Leigos e economistas profissionais, o plane jador^pratico e os sujeitos das BVii

atlvidades reguladoras, todos estão igualmente cientes da existência de algu§ tipo de Intercooil
xão entre mesmo as partes mais remotas da economia* À presença destas ligações llnvlsívelS) ni

bem reais, pdde ser observada toda vez que vendas amentadaç na Cidade de Nova York, lncr8ffleatÉ|i|

a procura de artigos de mercearlas^em Detroit; ela e drasiatlcamen^e demons^ada quando UB feef
mento inesperado das Mnas de carvão da Pennf7lvanla parallza as fabricas têxteis na Nova lAg)f
terra, e se reafirma com regularidade inexorável ms altos is- boiass iilternaâos dos ciclos do» nego^

elos" (W* Leontief, ob. clt<>, p» 3)*

(lil) - Çada um dsstes^fluxos financeiros, pela sua própria natureza, « uma cifra
estes fluxos s^o variações nos saldos de contas do atlvo e do passivo no começo
ríodo e não créditos e débitos cumulativos a estas contas*

(15) - Conforme já foi observado naquele pe^rágrafo, as transações de crédito são incluídas 4 são -«]

registradas segundo uma "base descrédito mercantil em conta*' a Como o Prof. Copeland ob^«rvott(ol
clt., p. 102) a "base de^calxa" e aplicada n^ compilação de. onze tipos de transações; somente ]

ra dois tipos de transações (fluxos monetários de fregueses e prestações paggs «os emgreltf
ros)^a "base,de credito mercantil eo conta" e apllcad^. Note-sa, contudo, ser este critério H
exigência teórica: ^an. pracica, somos obrig&dos por vezes a computar algumas transações a*gov
a base de caixa e aã como "a receber" (especialalente transações conduzidas a crédito »crc&ntii'!>

em conta). Isto ocorreu, por exemplo, com o tratamento dado a <*salários"(que foram computado Ij;

mente quando pagos) no estudo do^Conselho de Reserva Federal porque as fontes de dados estat^.

ticos primários fornecem informações exclusivamente xnima base de caixa*

(16) - Stanley Sigel "Comparison of the Structures of Three Social Âccounting Systems" In input-OtttM
Anaiysiss Ân Appraisal, Vol XVIII cf Studieá in Income and Weaath, National Bureau of EconoBicj

seaMh, N.Y.., 1955

líj^ulda, isto é| todi

omeço e no fio do pi



os fluxos monetários enfeita, em geral, numa ba-
5 institucional, isto^e, com algumas poucas exce
jes, neste sistema, todas as transações de umã
lidade económica ou instituição são agrupadas
) mesmo setor. Assim, por exemplo, compras de
isas são incluídas no "setor consumidor" e não
) "setor dos negócios". _ A outra característica
que todas as instituições financeiras não banca
Las constituem setores çspecials e não são fundT
IS com o "setor dos negócios". (17)

l» Todos fste dijerentes modos de conduzir aná-
Ises monetárias tem sido largamente usadoss em
altos países es^Jatisticamente desenvolvidos, nos
lOS regentes. Ha algumas tentativas também de
)licação de algtunas (festas técnicas na medida
>s fatores inflacionários nos países sub-desen -

>lvidos. Keith Horsefield, (lo) gor exemplo, a-
Licou-as na menstiração da inflação em muitos pai
)s, algtias dos quais subdesenvolvidos. Horse-
.eld. no entanto, embora tenha usado fluxos .fl -
meeiros, não os usou simultaneamente com "flu-
>s reais", mas, simplesmente, como um expediente
ira substituir os dados "reais "o quando estes
Ltimos não eram disponíveis» Sintetizou ele
ms pontos de vista da seguinte forma.

Sejamt

= forças inflacionária no ano t (19)

= economias intencionais no ano t

= variável suposta no ano T (renda na-
cional)

Ni = pressão inflacionária líquida no ano
^ t

t = 1, no ano base

Suponhamos que as economias para tu^ dado ano
lintenham uma constante proporção da "serie supôs
i" (renda nacional)!

~

= c Zx (1)

A pressão Inflacionária líquida é expressa

- c (2)

i ,Per hlDotese, no ano base os fatôres Infla -
Lonarios líquidos são Igiials a zerot

Para t = 1. temos

c = o

Subtraindo (5) de (2), temos

(3)

• Horsefield admitiu que os dados "realizados"
10 Iguais aos dados "planejados", porque a "dife
snça entre valores planejados e realizados dos

elementos inflacionários raramente é bastaute «
de para ser significativa" (2C). ále reco^lc'v
nao ser isto verdadeiro ^para as economias, prindpalmente porque e através das "economias forca -
das" que o equilíbrio entre economias e investi -

(«?^-P°st) e alcançado. Para contornar e.-ta dificuldade, ele usa como ano-base um tno em
que nem inflação nem deflação existiam e am que.
portanto, as economias planejadas são iguais tan-
t9 as economias realizadas como ao total determi-
navel_dos elementos liiflacionarlos. Assia, a ei-
pressão (^) acima indica um aumento nos fatôres
inflacionários deÇlacionados pelo aumento na ren-
da nacional monetária ao custe dos fatores, medi-
da como uma çercentagem da renda nacional monetá-
ria. Este calculo iiao depende da medida das eco-
nomias.

lU» Ao aplicar esta técnica e países estatística
mente menos avançados Horfefiel baseou-ge, exclu-
sivamente, em dados monetários e bancários. Quan-
do estimativag de renda nacional não eram disponí
veis. propôs ele substitui-las gor um "índice da
atividade flnanceira"(21)

, que e o produto do ín-
dice dos meios de pagamento pelo_,índice da yeloci
dgde^de circulação da moeda baqcária. Também su-
pos^ele que os aumentos nos créditos bancários ao
governo e ao setor privado seriam bons indicado -
res do volume do deficit governamental e do invés
timento privado, toda Vez que dados originais rc™
presentativos destas grandezas, na base exigida

,

nao fossem disponíveis, fiste estudo de Horsc-
Jield e muito sugestivo. Ijão obstante a isto foi
ele, em virtude de seu carater parcial, sujeito,
a severas críticas (22)»

15» A Divisão de Estatística do Departamento de
Pesquisas do Fundo Monetário Internacional (23) a
dotou, em lanhas gerais ^ a sugestão de Horse -

field e esta usando a_^tecnica^retro-mencionada pa
ra o estudo da sitviação monetária em todos os paT
ses-membrcs. Está aquela Çivisão empenhada em
ob^er dados estatísticos sobre as seguintes va -

riaveis, « publica-los: (a) demonstrações conso-
lidadas das autoridades monetárias e dos bancos
come:çciaÍ3 j["Monetary Surveys")

5 (b) compilações
de series sobre deficit governamental^ investi -

mento privado e superavit de exportação; e (c)

series de índices de preços, de produção etc* A-
quela Divisão esclareceu que "os Monetary Sur -

veys" são uma parte das contas sociais primordial
mente Interessadas em acrescentar aos dados da
renda nacional outros dados de ativ9 e passivo e

de fornecer, sacundàriamente , através de varia-
ções no período nos itens do ativo e do passivo

,

uma indicação, suplementar aos dados de .renda na-
cional, das trarjsações inter-seto^iais, nas quais
o sistema monetário é parte e, pois,daquelas tran
sações inter-seÇoriais que são_^de especial inte -

risse çara a analise da inflação e da deflação" .

Como ja notamos, a Divisão referida esta plane jan
do reelaborar os dados de renda nacional a__fim de

colocá-los numa "base" adequada à mensuração dos

.7)

.8)

:o)

f^)

Í3)

Esta separação I multo útil, de vez aue facilita ligação entre os dados dos fluxos^moneta -

rios e as economias institucionais e 'do papel das instituições financeiras na vida económica.

Keith Horsefield, "The Measurement of Inflation" and Inflatlon In Latin America" nos Internatio-
nal Monetary Fund Staff Papers, fevereiro e setembro dè 195Q»

As forças inflacionárias sãoi o deficit governamental, os investimentos e o superavit de expor-

tação. Estas grandezas compõem alias, o lado esauerdo conta "economias e ^investimentos ^bru-

tos" em alg:uns sistemas de contabilidade social. Fácil 9 observar que esta ^ecnica de_ anaxlse

baseia-se no tradicional método de abordagem dos processos de expansão monetária que poe toda en

fase na diferença entre economias © investimentos (ex-íoite).

Horsefield artigo citado no International Monetary Fund Staff Papers , ferereiro de 1950, p. 20

Horsefield, artigo citado no I.M.F.Staff Papers , setembro de 1950, p. l8ii

Ver, por exemplo, Yale Brozen, As Causas e as Consequências da Inflação no Brasil ,
Escola de So

clologia e Política - são Paulo, p. 27
International Financial Statistlcs, Vol. VIII, No. 1, Jan. 1955, P» iii
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fatores inflacionários brutos, pelo lado "real"
das transâçSss iEh)«

III - á utilidade da^aplleagão destes diversos
sistemas de analise

lo A finalidade da exposição dos ^diferentes mé-
todos de medir os B07Ímentos monetários , feita na
seçio anterior, foi apresentar um apanhado das
v|rias formai segundo as quais os dados para a a-
nalise monetária podem ser organizados*

2« Até aqui não tentamos^avallar as relativas
vantagens e desvantag^s destes tratamentos» ^Mas,
do momento em que pretendemos faber como usa-los
para a solução de problemas^praticos, não mais
podemos omitir essa avaliação (1)»_ Cabe pergun -

tarí que tipos de problemas poderio ser resolvi-
dos pelo uso dos dados derivados de um bom plano
de pesquisa para o Departamento de Pesquisas de
um Banco Central?

3» Acreditamos que tal plano deva ser "comple-
to", mesmo se verificado que alguns dados estatís
ticos não possam ser facilmente obtidos pela sim-
ples manipulação dos dados exsitentes* Tal plano
não poderá excluir qualquer aspecto significativo
da realidade, cujo conhecimento seja consideraijo
importante p^ra a formulação da politica moneta -

ria. Como ja vimos na Seção II, paragçafo 1, ^
principal funç|o das autoridades monetárias ^sera
o suprimento, a comunidade, de um montante "oti ~

i3io"_de ativos líquidos. Demos, então, uma formij-
lação muito ampla do objetivo da política moneta-
ria^porquç não ignoramo| que apenas uma tal defi-
nição genérica resistira a uma discussão científ^
ca, na qual os econ9mistas não adotarão, expontê
sua, qualquer fim "último" de política económica,
que seja assiAnto de julgamento de valor, e, como
tal, lhes deva ser fornecido pelos grupos encar-
regados da| decisões políticas. Esta definição é,

também, a unlca que se pode |ustentar para qual -

quer nível de atividade económica,

k» Êste montante "étimo" variara sensivelmente
nas diferentes circunstâncias e a tarefa^ especí-
fica de um Departamento de Pesquisas sera a invés
tlgação constante do curso do desenvolvimento eco
nômico, a fli^ de pesar as condições na base ã&s
quais se fara a determinação daquele montanto "o-
timo".

5» Coço vimos na Seção II, não existe acordo
quanto a maneira pela qual se deve conduzir tal '

investigação 5 em vJ.çtude dos diferentes tratamen-
tos (Ja teoria monetária passíveis de adoção, e
também porque, em alguns países, não existe mate-
rial estatístico disponível para a execução da a-
nalise de acordo com os requisltos^logicos da teo
ria nem a disposição de organizar estes dados. PÕ
demos, agora, indicar quatro razões ^muito loDpor -
tantes por que um plano "completo" e necessário (

2)1

1) primeiro, não existe um tratamento , da
teoria monetária que se possa dizer superior a
todos os outros, quando aplicado às diferentes fa
ses da atividade económica e capaz de resolver

,
com vantagem, todos os problemas enfrentados pe-

(2h)

( 1)

( 2)

( 3)

( h)

las Autoridades Monetárias» O método dos paga-
mentos (payments approach), por exemplo, apesar
de ^parecer ser o melhçr ponto de partida para a
analise da inflação, a ainda um^tentatiya de re -

sglver todçs os problemas através da análise "es-'í

titica"; a medida que a^inflaç|o progride, neces^
saria^se torna a aplicação do método dos saldos!
monetários (cash-balances approach), se se deseja
explicar, com sucesso, mais mlnudentemente , os fa '

tos, especlalmefite o p^pel da moeda e do crédito!
naquele processo. O método das transações (traa-jj
sactions approach) , apesar de ser o melhor instru
mento para o estudç dos problemas do nível de prêl
ço a longo prazo, e inadequado para a solução dê
problemas a curto prazo. O tradicional tratamen-l
to sueco do problema do nível de preços como a dl
Çerença entre ^ poupança e o injestimento,

^ tãõ
utll para a analise das consequências monetárias
do problema fundamental da fotmação do capital,
mlte o estudo das causas e efeitos das disponlbi*'
lidades de caixa (cash holdings) e variações notj'

saldos (3)« o ^ue para alguns outros aurores, co-'

mo Hicks (u), e o cerne da teoria monetária prò
priamente dita. Por estas razões, o emprego iso-
lado dos dados "reais" (fluxos de renda ou bens
ou ão§ dados |]financeiros" (varj^ações nos saldoin
monetários) não pode ser muito utll. O Departa 11
mento de Pesquisas de um Banco Central precisa,ali
sim, aplicar, indistintamente, todo o Instruçen 11
tal analítico (qualquer que seja a escola teorlcll
a que se filie) que seja apropriado para resolveil
os numerosos problema^ específicos encontrados pil
las Autoridades Monetárias, quando executam suH
polítiça. O uso destes instrumentos nos proble Nl
mas diários exige abundantes informações factu fl
ais. Pode-se dizer que muito poucos DepartamenlH
tos de Pesquisas dispõem de planos de çesqulsanl
elaborados mediante um^cuidadoso exame destes ralH
qulsltos. A ^maioria deles, mesmo quando colhe OM
dados necessários, publica simplesmente um grandiil
numero de serles^hlstórlcas, sem ordena-las nuoiB
estrutura "homogénea", dentro da q\ial adqulrlrlaffl
os dados novo e esclarecedor significado, paiin
fins de analise* Por uça tal estrutura, ijos relrl
rimos a um sistema contab^l que obtenha toda a jt J
formação relevante necessária e a apresente em im
quadjos, cuja análise os revista de especial Imjl
portancia para questões praticas.

2) Segundo, um plano "completo" evitará <íM
perigos do '^raciocínio implícito" na analise moif

tarla e dara às conclusões ^e^um determinado esi]

do uma relatividade que sera útil para a avalia
;|

ção da força ou fragueza das conclusões da ana^:l

|e como "recomendação" para ação prática e dara i

as pessoas encarregadas das pesquisas, um "mapt i

para futuras melhorias e desenvolvimentos. Nu

países estatisticamente subíJeseaVolvidos, espea.i

aumente, tal plano adquiriça uma especial impor í|

t^cia de vez^que oferece ele um guia do camini[

lógico e económico de expandir o campo de invés;
gação estatística e j^ndica o grau de atraso

j

progresgo do país a este respeito. As caracter Lt

ticas deste "raciocínio implícito" precisam s))

esclarecidas. Nossa definição do objetivo da p:j

lítica monetária foi sugerida, se observada 'j

- International Financial Statlstics , idem, p. vii

- Veja-se, também, o Apêndice.

- Esta axplanação se relaciona de perto com os objetivos específicos deste trabalho. Para uma ei

planaçâo mais extensa da necessidade de um sistema contábil, veja-se Richard Stõne, "Fuijct^ons
and Criterla of a System os Social Accountlng", op. cit., pp. 7 e 8. Este assunto também e ii'-'

cutido por Irvine, "Financial Accounts In Underdelopped Economies", Economic Journal, junho .<<

1955, p. 258 e ss.

- Erik Lindahl, Studies in the Theory of Money and Capital, Rinehart & Co., New York 1950, p.23í 1

- J.R. Hicks, "A Suggestlon for Slmplifylng thê Theory of Money", Económica, 1935, p» 1 e ss. (<l

Lindahl, of cit., p, 236).
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;amento dos problemas diários, com o fito de
izlr a possibilidade de um tal raeiocinloo

Exemplo marcante desta espécie de r&clocínio
ece na posição, assumida por algiins economis-
de aceitar que^o objetlvo da politica çonetá
seja a aaautençao da estabilidade monetária 7
n trabalho de cirçulaçâo privada ("Os objetl-
da Política Monetária dentro dos Objetivos Ge
de uma Política d© Desenvolvimento Economl -

, tentamos subordinar este requisito a tua ou-
sais geral t o provimento de uma quistidade de
rsos líquidos nscassaria a manutenção d& "ótl
taxa de formação de capital, num período lon-
• anos (isto significa uma taxa "sadia", n&o
taxa que, depois de mantida e»-alto nível por
de medidas aritifieials, ssja interrompida '

aaa crise derivada no balanço de pagamentos
or descensos no nível da atividade economi -
Multo facilmente se verifica que, na maio-

los^casos, os seguidores da estabilidade mone
a teç implicitamente mantido que ^ estabilidã
onetaria sempre, ou "per se", será capa? di"

:Br, ou aumentar, a taopi de fonsação de capl -

, Effl alçunas circunstancias, çsta hipótese "

.Lclta" e verdadeira (nossa analise para o
iLl, nos tra^lhos acima mencionados, apresen»
iLgumas evidencia de quo isto foi verdadeiro
I CS últimos anos,^nos quais a economia brasl-
1 cresceu muito rapidamente}, maç parece-nos
p conveniente abandoi^ esta hipótese impllcl^
leyar a cabo uma analise de uma política quê

D^ta interessada em preservar ^a estabilidade
tarla como tal, m^s \ima taxa "otima" de forma
le capital, através do estudo de suas conse

~

|.:las sobre o nível de preços e o§ efeitos pro
|ls da ação das Autoridacjes Monetárias na mag-
lle^de ambas estas vei^laveis e de suas rela-

I

mutuas. Tanto os preços como a taxa de for-
) de cagital são fortemente influenciados tam
)or fatores "externos, nos pajses subdesenvoT
I (5)» A dlstinção^entre fatores "gxternos
iternos" (e,deçtre estes, entre fatores mone-
)S e não-^ionetarlos (6) e, assim, ^um outro
!Í1 e importante problema que se não po^e tra

r mpllcitamente, ou mencionar sèm maior enfa
~

Huando se procura encetar estudos fidedignos,
i:'em usados cono gulas para a formulação da p£

lítica monetária. Esta distinção é fundamental
quando se analisam as causas dos desequilíbrios
no balanço de jjagamento « suas repercussões na
taxa de foçmaçao do capital. Uma vez que a pclí-
tica^moaetariç dev« levar «a considera -
çao estes fatores , c Degartamento de Pesquisas doBanco Cgmtral áevQ também promover cuidadosas ana
lises destes problçuas, upesar de não serea eles
estritamente ^monetários nem os dados exigidos pa-
ra sua solução serem explicitamente obtidos no
projeto eiits.ti.stl CO proposto neste trabalho.

3) Twcoiro, \m plaao desta natureza deve
ser suficientemente flexível, a fim d« dar oportu
nidade ao analista do escolher as melhores defiij
çoes de poupanças, Investlnento, etc, quo lhe plreçam ^adequadas F»»as ex:J,gencia8 especiais de ça
da analise^ (7) <8 proc\jrara apresentar a relação
entrega analls^ monetária e as outras analises
que sao neçessariaa para outros fins (8). Tal pia
no nao será um "modelo" (isto 1, não ^sera ua*
teoria") mas tentará aprosentar um panorama am-
plo da economia e de suas intimas relações com os
Çluxo» de fundos fInojiceiroa , que sirva da base
a grande maioria das an4lls«8 necessárias à orlen
taçao da política monetárias

k) Qi^to, um projeto estatístico como este
capacitara as Autoridades Monetárias, onde haja
planejamento económico, a elaborar \m cuidadoso *

plano financeiro ou aonetárlç (9) a fia de deter-
minar para os diferences setores da comunidade (1q
clusive ao setor banca-lo) sua parcela no finan -
clame^to do plano gconcoilco e, assiig, evitar asjn
desejáveis consequências dos maus métodos de fl -
nanclaaentOo

7« É fácil compreender agora que, dentre todos
os ^sistemas ds contabilidade social^apllcados^ a
analise monetária examinados m Sec^o II deste
trabalho, o sistema de fluxos monetários (money -

flows) apresentado pele Professor Morris Copeland
(e desenvolvido pelo "Federal Reserve Board") •
o que melhor satisfaz aos requisitos acima refer^
dos. Çelo f^to mesmo de aprusentar estas vanta -

gens, e também o sistema s^is difícil para desojj
volver com finalidades praticas. Exige um tremeji
do volume de informações estatísticas, cuja awlor
parte decorre de outros estudos estatísticos con-

Existem algumas teses Importantes qu$ explicam a reduzida taxa de,formação de eaplt»! alfuns
países subdesenvolvidos como consequência da estrutiira de seu comercio exturior. O autor deste
trabalho fez una a^llsa das çonsequenclas das diferentes for:;^?. que esta estrutura pode t«r("D«-
senvolvlmento económico e comercio exterior", In Revista Bancaria Brasileira . Rio,de Jwelro. a -

gosto e setembro, 1953) conclui que, a^prevalecerem as seçulntes condições, sara oolto difícil
para um país aximentar sua taxa de formação de capital por métodos "nonals**! (a) que xm país su^
desenvolvido exporte princlpaluente produtos pçloarlos de baixa elastlcidadeara'^'^} W que a ta-
xa de crescimento da procura por produtos grlmj^rlos nos países desenvolvidos não possa acompanhar
ou ultrapassar a taxa do aumento de produção desses produtos nos países subdesenvolvidos t (o) se,
no caso em que a condição (b) prevaleça, não seja compensada por movimentos de capital (e teonol£
gia) dos oaíses desenvolvidos para os subdesonvolvidop e movimentos de trabalhadorta ea direção o-
posta, (d) que os países desenvolvidos não decresçam, ^em termos d* utilidade, os preuos de seus
produtos de exportação o (e) aue, mesmo que as condições precedentos inexlstáa, o padrão de pro^
doniimo industrial ou de politica de imigração nos países desenvolvidos desencoraje, por sl pró-
prio, o efeito compensatória mencionado no item (o)«

IV como, por exemple, fatores Institucionais (rleldac de preços, aanlpulação de preços, ete«) psleo-
h lógicos e sociológicos*

f.K.Orlbbin, "A nute on the use of statlstles about 8«vlngs" in Bulletln 2Í Oxford Pnlversity i

!
Institute of Statlstles , Junho-Julho 1953, P» 255 e ss. e Lanslng and Maynes, "Inflatlon and Sa-
ings by consvimers", In The Journal of Politicai Economy, October 1952, p. 363
A apresentação dos «fluxos não finais" no sistema dos flpios monetários torzia possível, por sxsi
pio, ter aqui luna ligação com as transações entre os "setores induãtrltfla" do sistema de "input-

I output". Esta relação parece ser multo util para estimular a colaboração entre os economistas •
I «statístlcos trabalhando nestes dois campos*

Como o Dr. E. de Vrles observou "á essencial que em qualquer plano financeiro, em qualquer avaJlj,
çao das possibilidades financeiras do planejamento económico, a relação entre planejadores econó-
micos e planejadores financeiros seja bem estabelecida" ("Financial Aspects of Econoalc ^^^^^^ÍL"
ments". In Formulation and Eeonomic Appralsal of Development Prajects » Vol. I, United Natloo,195it
p. 31o)*
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eoÈicorrentsrasnte executados eai alguns paísesj co-
mo Qos Sj.oados Ualdeso Tais dificuldades » ento® -

tanto } mo padem ser asaltas como argamejitos cen-
tra si^sl aàoção países suMessnvolvidoss âo
cc!0tr3A-'.lOaComo dissemos, preeisamos, Jia verda-
de 5 -as&T ãe um. sistema com est&s earacterístices
côEO tim plano para guiar o deseavolvisaento áas
pesquisas estatísticas do Baaco Central, ea^ pai»
S8S nos quais estas pesquisas ainda aio estão bsa
desenvolvidas» É ele o mais cçmpletc dos siste-
mas acima delineados j assim, estes outros aists-
mas podem ser interpretados como partes dele a
não a êle opostoss Consequentemente, podemos co-
meçar a melhorar estas partes ate estarmos aptos
a organií^ar o sistema completo»

IV - Um projeto estatístico parg o Brasil

1» Esboçaremos, agora, as linhas gerais de xm
plano estatístico, com as vantagens referidas na
seção ^terior, para o Brasil» Nossa tarefa «on-
sistira sm estabelecer um projeto para organizar,
de mgdo consistente, todos dados relevantes no
cessarios â condução das auialises monetárias pedT
das a um Departamento de Pesquisas desusa ^ncõ
Central» |stes dados são de duas esçeciesi (1)
dados contábeis e (2) dados rmo contabeis. Os
dados contábeis serio supridos pelo sistema de
contabilidade social a ser delineado > Qs outros
aerle apresentados sejç ligação aos contábeis, às
vez que não estamos nos^interessados, nsste tíaí:^
lho, em preparar um modelo ^para a economia brasi~
leira j se bêm que isto será preciso, em um nível
analítico» como um passo^^na direção de um^ melhor
conhecimento das irttarações destas variações {!)•
West© trabalho, daçemos um tratamento mais ezten»
80 aos "dados contábeis"»

A» Os dados da contabilidade social

2» De início, ça?á con-ireniente observar qa» po-
dea ser Sles apresentados em guas diferentes vol -
n@iz'as3 dados agregados de todas as transações
6 alguns xndicen; da aspectos especiais destas
transações, parte dos^quais constituem os ch8®a -

dos "indicadores econcanicos" mensais ou anuais (

2), usados tanto guando os dados absoluto»* @
"completos"^não sao disponíveis, como para fins
de comparação ao longo do tempo

«

3* êst&s "dadoí ccntábeis" sãç de duas aspleies»
(1) expriaem, eg. -smidaíles iaonetarias, o lado "re-
al" das transações I (2) esprimem, nas mesmas uni
dades monetárias, a coatrapai'tiàa "Jinaneeira'»
Boney" '*claim" slde) das transações. Isto po-
de ser facilmente observado pélas "contas do c^l-
sa" ("oash account") mo|trados na Seção^I, para -
grafo 9* Com as necessárias qualificações, tent6
pernos construir tais contas para cada setoro

"

4* Todas as transações qu@ se realizam, num pe-

ríodo ds tesnpo, podesa ser assim classificadas

s

1) triaaaeçS®a_^em iiti© m lado I "flBftneairo"
o ©"ati© f«aio flxmucelTp^H

seteíeís produtivos
|

3) '
- ;3 antr® oa setore^

^ produtli|!
i; âstores, relativos a ^venda"!
gí-.,s„v..-^ fiisffld.» ovi o pagamento a Is
últimos sstorea, poltjs setores pradu
vos, dos. s@rvlços a eles prestados ou
postos goTernameatals}

e) -ta?suasferêa«ia de mercadorias já prod\;p

dsis éiB períodos anteriores sntr« os a
^tss e entre indivíduos eoiaponentes
isesmo s®tor| '

â) °>tr^sferlncias9 como doações, ete.

2) transações @a que ambos os lados são "fii(p

cairos"?^ ,
transferencia de dinheiro contra credltoi'
vico-versa (observe-se quf os meios de pi

mento ^sio considerados eredit9s do setor b
-bancario^contra o setor bancário)

j aqa:|!ie

incluem todas && operações d@ empréstimo ; t

financiamento

a

3} %s transações em que ambos os lados são liioi

-fíasmceiroa" (p»ae, escambo) são sxcluí:|j

das contas*
• _ «, j»

?• Ã consideração destes vai^or®» num base |i«

ta ou líquida (gross or net) e xm problema qtiííle

ve ser examinado d© princípio» Gomo sabsaos,! -

xistem tres procedimentos para se apres@ritaai:|o(

saldos num base líquida» (a) podemos aousx i||gg

brlcaffients (ativo^ e passivos) os saldos ds i{at

oontas reiativai a, asesma unidade economica^d |»|

nas conta§ bancarias^ os "empréstimos ao publlo*

e os "depósitos do publico") e apresentar um |1- -

do líquido f
(b^ outro procedimento sa relae.'. -

na a isovimentaçao dentro da mesma ^eonta (co!» st

nov^s retiradas das contas de deposito o os i os

depósitos nelas realizados; ou, na conta 4e ler

cadorla", a separação entro "eusto dos ben| '>A^:
dos" g «vendas")} (j) terceiro se prende a

iidação do setor: toda vez que se consolida: |fi r

contas de um setor, tooan-se p§lo líquido os •e*

d:^to8 de algtimas unidades económicas contra os

débitos de outrs^ no mesmo «etor j[ou pagament|de ^

outro tipo), reflultando dal que «les deaapar
\

porqtje nas contas de ambos os grupos de unlijlM

economlcag considerados estas transações IntiJje* l

torlais sai,^ registradas pela mesma conta, co mi-

nais contrários*

69 nós não adotaremos procedimento unlí#o
quanto a âstas apresentações dos saldos nums ;m«

llquidac Ce fato, toda ^analiso que utiliza ijlos

líquidos' poda levar a sérios erros 30 alguns 1 •
i.(

pos de estudos» ô-atras apresentações niima jas»

(2) -

Pouca diferença fará se estes "modelos" forem organizados em termos verbais ou em termos maiijat^

cos, desde ^que corretamçnte form^adost, A natureza mesma dos diferentes métodos da teoria ijjjtâ

ria, através das suas varias espécies de equações, mostça a necessidade de investigar reiíjoM

importantes» Sa dispusermos de dsâos çstatísticos, sera muito proveitoso organizar modelos
J»-

tíáticos, mesmo qu© gom o simples propo|ito de averiguar se os dados disponíveis, ou os raç: Ifi
*

nlos desenvolvidos gobje as bases l^ipoteticas, são "suflcjLentes" para um entendimento razo«"|. 4"

r®laçSei| que ligara fenómenos monetarioai, decorrendo daí vm impulso para levar avante tanto Hjinl»

liss teórica como a investigação estatística»
|

Os mais importantes distes índices que refletem a "contabilidade agregada" são; índiges âSi|'o4K

cão industrial, pendas àe produtos industriais, estoques, vendas a varejo, energia aletrica^Wi
áa pessoal, empréstimos e investimentos 40 todos os bancos comerciais, meios de pagamento, f* *j

das bancarias (bank debts)j| voltuoe descrédito aberto aos consumidores na forma de vendas a oj^Mr

orçamento de oaixa e posição orçamentária, gastos com a defesa nacional, etc« (Selected Eco|ili$
ET'
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ta, conjo as referentes ao giro fi.naneeiro (fi^

çiai turnover) (p>f.$ retiradas nas contas dê
3SÍtos e novos depósitos nelas realizados) não
releTOntea para algims estudos e, por esta ra

,
nãg figtBpam nos quadros de nosso sistema.CÕ

são eles importantes, contudo, para alguns ou-
3 estudos (espeeilamente^^esttidos mensais, qmn
D3 dados "'dii'etos" nao são disponíveis), devem
êles coletados para o uso nas analises da^si-
;ão económica corrente (3)» Por estas razoes,
unos conveniente distinguir entre "novos em -

3tiiB03"^e "pagamento de empréstimos" e entre
ros depósitos realizados" e "retiradas das das
Itas de depósitos" (nas contas bancarias), mes-
jjue estes dados sejam apresentados de forma
lida" para o conjunto do sistema» são também
; de utilidade para alguns estudos que deman -

algumas informações encobertáâ paios saldos
luldos".

Para outros fins, podemos a^dmitir a apresen-
ío pelo saldo liquido da especiç (a)o Apesar
jodermos utilizar em algumas analises especi-
(k) estes saldos líquidos, procuraremos apre-.

:ar nos quadros^os dados ^brutos 5 deixando para
lallsta a decisão de toma-los "brutamente" ou

') liquido, de acordo com os^diferentes proble
com que se defronte»

""

O lado não financeiro das transações será
isentado numa base "bruta", tanto quanto possí
, e desde que seja relevante para a perpescti-
los fluxos monetários (money flows)® Como fei
10 estudo do "Federal Reserve", apresentaremos
jolidadeimente , as contas de apenas Ijrês seto -

! o setor bancário, o setor do governo cen-
L e o resto do mundo (de fato esteç setores '

os supridores da parte não caíiceiavel de al-
íi itens do ativo^e do passivo muiÇo importan™
idos setores domésticos, não-bancarios e não-
«rnamentais) » As contas de todos os outros se
is serão apresentadas, em princípio, combina-
, e não consolidadas. SignifIca^isto que suas
isações inter-setoriais aparecerão nos qtiadros.

Nos parágrafos seguintes, traçaremos o slste
;eral das contas. Mais adiante, examinaremos
'oblema da setorização e as primeiras medidas
lentido de desenvolver as estatísticas finan -

•as brasileiras nesta direção»

1» Contas relativas ao lado "real" das
transações

Cada conta representará as transações relê -

;es empreendidas ^pela comimidade durante o cur
lio processo económico. Podemos dividi-las em

I classes:

Flíucos monetários, por tipo de pagamento:

' - salários e ordenados ,
- retiradas líquidas dos proprietários
- juros
- dividendos

Fluxos monetários que são fluxos de bens e
serviços

:

j - alugueres brutos ^
: - pagamentos líquidos por transferencia de

imóveis

- outros bens e serviços j^fluxos monetários'
dos fregueses e prestações aos empreitei -
ros)

c) Fluxos monetários relacionados à distribui -
çao secundaria da renda:

- impostos arrecadados
- restituição ee impostos
•- doações (grants and donations)
- prémios de seguros^ (exclusive contribui -

çoes para a previdlncl^ social incidentes
sobre as folhas de salário)

- benefícios de seguros
II» Precisamos criar uma conta .para cada tipo de
transação. ÍJo lado esquerdo (débitos) de c»da con
ta aparecera uma discriajinação do montante to -
tal, sçgundo o setor que a pagou. No lado direi-
to (créditos) constara uaa disci'iminaçib dc montante
tota;^., segxindo o setor que a ^recebeu. A conta,ne
cessariamente, se equilibrara. Assim, a estrutu"
ra geral destas contas será:

para um período qualquei-

Pagamentos a
(débitos)

Recebimentos por
(créditos)

Cr$
Setor A Setor A

Setor B Setor B

etc« etc»

Total Total

2. Contas relativas ao lado "financeiro"

12e Como ja^vimos, de acordo com a técnica dos
fluxos monetários, toda transação a ser computada
no sistema deve ser liquidada em moeda ou credi-
to (desta maneira, os itens "imputados" não são
incliiídos no sistema2. Como uma consequência di_s

so, todas as transações referidas no parágrafo an
terlor apresentam um lad<j "financeiro" correspon-
dente. Nossa tarefa sera descobrir de que " for-
mas" financeiras este lado financeiro se poderá
revestir, a fim de criar uma conta para cada uma
delas. Os diversos instrumentos financeiros me-
diante os quais as transações acima referidas se
podem conduzir são:

a) - moeda corrente e depósitos (qualquer credi
to contra o çetor bancário por um transa -

tor não-bancario que assume a forma (Je um
passivo, em mgeda corren^Çe ou em deposito,
do setor bancário; também inclui depósi-
tos e moeda corrente estrangeiros, det^ -

dos por transatores domésticos não-banca -

rios).

b) - ouro (o ouro monetário ofi,cial e considera
do um ativo do setor bancário, de acordç
com o ^lancete consolidado do setõr banca

rio: e tratado como um credito contra o

resto da mundo; as importações líquidas
cvunulativas de ouro, arbitrariamente con -

signadas como zero ae. data de 3I de dezem-

- Veja-se, Dor exemplo, o hábil estudo de George Garvy no gual mostra ele^a jelaçao entre os debi -

tos bancários e o produto nacional, e da uma interpretação de por que sao eles correlaclonaaos (

i
The Development of Bank Debits and Clearlngs and their use In Economic Analysia ,

Board Ox Gover-

i nors of the Federal System, Washington , D.C.I^Ç^Ii
- Com9 feito pelo "Netherlandsche Bank " e gelo "Netherlands Central Bureau of plannlng (Seção II,

parágrafos 7 a 9, quando calcularam os vários deflcits $ superavits) e pelo Professor Morris Co

peland (quando calculou o "dinheiro líquido obtido através de financiamento ou adiantamento J. a

Divisão de Estudos Monetários e Financeiros do Departamento Económico da Superintendência «la

da e do Crédito está usando esta mesma técnica, trabalhando, contudo, apenas com as contas ao sis

tema bancário, com a classificação por setores disponível no momento.



dezembro de
das como um débito do resto do mundo).

c) - credito mercantil (o saldo de títulos a re
ceber e títulos a pagar, oriundos dos flu-
xos monetários dos fregueses e prestações
devidas aos empreiteiros).

d) - obrigações federais

e) - outros empréstimos e títulos ( obrigações,
debentures, etc.)

f) - outras dívidas pagáveis

g) - capital integralizado das sociedades anõnl
mas (corporate pald-ln capital) (açõe| daii

sociedades anónimas industriais, bancarias
e outras; avaliação pelo valor integra-
lizado será usado no caso dostransatores e
mitentes das agões

|
as^açoes se combinam

com as obrigações e debéntiires no "portfo-
11o" do transator)»

15* Todos esses dados são dados de balancete. Se
tivermos, para cada período de tempo, a variação
líquida geral de todos estes saldos para cada se-

tor, poderemos então saber algo a respeito do de
ficit "líquido" (despesas e receitas) por cada s
tor. Adotando o mesmo procedimento usado no tra
tamento do lado "não-financelro" das transações
devemos criar uma conta para cada "forma" de lasn
trumentos financeiros mencionados acima. Éste
saldos admitirão variações positivas e negativas
para cada setor como para a economia em conjunto
Para as mudanças nas contas de ativo, de cada se
tor tem-ses (a) todfe variação positiva é um débl
to

5 (b) toda variação negativa e u» crédito. Ter
do isto em mente, áçsignaremos as "cootas de flv
xos" para cada um destes instrumentos financoirc
Para as mudanças no passivo ocorre o oposto? (j
toda_varlaçSo positiva um crédito e (b) toda ^

rlaçao negativa e um debito. No lado esquerdo,

i

dos os débitos (separados em inudanças no ativo
no paçsivo) ,^com loma enumeração dos setores rec"
piendarios destes "influxos" de recursos financilli
ro^j no lado direito, sei'ão indicados todos II
créditos (separados em mudanças no ativo e no pw
sivo) com^a especificação dos setores dos qua»
partiram estes "defluxos". A estrutura dest
contas de "flvixos financeiros" será a seguinte»

Conta Yl

Usos dos fui|dos ("Influxos")
(débitos)

Pontes dos fuijdos ("defluxos")
(créditos

para: Cr$ de» cr$
Setor At
- aumento do seu ativo
- diminuição de seu pos

sivo
"

Setor At
- diminuição de seu ativo
- aumento de seu passivo

Setor Bj
- aumento de seu ativo
- diminuição de seu
passivo

Setor Bt
- diminuição de seu íitivo
- aumento de seu passivo

etco, etc,
Total Total

Notai - Para cada setor, durante um período de tempg, ^penas dois dos quatro lança-
mentos Indicados podem ^ser escriturados. Nao^e possível saber a priori que
Çlpo de lançamento sera usado. Isto dependerá da conta na qual a transação
e registrada e do setor participante. As contas que são passivos dos troa
setoçes consolidados (bancário , goverjnaaental e o resto do mundo) 8erão,ne
cessariaaente, apenas ativos dos outros setores. Assim, para estas contas,
as posslbllldades^aclma mencionadas se reduzem t duast variações nos passíos do9 setores nao-consolidados e variações nos passivos dos setores conso
lidados.

3. As Contas dos Setores

lU* Uma vez estimados os dados das contas &cima,
relativas aos lados "financeiros" e 'hão-flnancei-
ros" das transações, de acordo com os esquemas de

lindados, a organização das contas dos ^setoi
sera simplesmente um processo de reprodução! e

os outros q\xadro8 estiverem corretamente prepi. -

dos, todas as contas de setores se equilibrarí •

Egtas contas dos setores (7) terão o seguinte
delot

(7) - Como este e um trabalho sobre a pesquisa estatística para a analise monetária, seria de esperi

*

se que,aqui]^se encontrasse uma descrição exaustiva das ^estatísticas bancarias. Examlnando-se t

"demonstração de fontes e usçs de fundos do setçr bancaçlo", encontrar-se-ão todos os dados si%
flcativos. Para maiores minúcias, contudo, sera necessário preparar quadros complementares !">

os sugeridos em Banking Statistics . Federal Reserve Bo^d, Washington, 19^5;
Statlstiques Bancaire s - Recommendatlons sur leur portee et les príncipes de leur classlficatlJ
Natlons Unies, Geneve. 19/i7 (Etudes et RapBor€i~sur les mêíhõaês statlstiques ,~nfi 8); e o IPI
and Banking Manual (mlneo). do Pundo Monetário Internacional.
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Demonstração d«

Usos e Fontes de Pandos -

Para o período de

Setop

^Usos
(débitos)

I. Defluxos nao financeiros
(pagajaentos)

1» tipos de pagamento da renda na-
cional

2* fluxos de bens
k 3» distribuição secundária da ren-

da

Total Â.

II. Discrepância entre totais

A e B (B - A)

III» Influxos financeiros

1. aumento de seus ativos financel
ros ^

2* demin\ilção de seus passivos fi-
nanceiros

Total C.

IV* Discrepância entre os totais

C e D (D - C)

Total Geral

Pçntas
(créditos)

?. Influxos não financeiro»
(receblitentos

)

1. tipos de pagamento da renda na-
cional

2. fluxos de bens
3» distribuição secundária da ren-

da

Total B.

VI. Defluxos financeiros

1* diminuição de seus ativos finan
ceiros

"

2. aumento de seus passivos finan-
ceiros

Total D.

Total Geral

Notat - Cabe observar qua algtins^setores podem não operar , durante os pe^^íodos em
investigação* era transações que ^pliqueu em variações em todos estes tipos
de contas* âste e uu qviadro genérico*

é import^te observar ser possível, com gro- namentais e bancários, podemos distinguir entre
Ltos de analise, fazer algumas classificações "passivos" que são ativos líquidos de outros "se-

i; "fluxos financeiros". Podem ser eles elasslf^ tores" e "outros passivos"). Assim, podemos ela-
I >s em: (a) ativos líquidos; (b) outros ativos borar o quadro-uodelo antes mencionado da seguin-
inceiros e (e) passivos (para os setores govejr te formai

Demonstração de

Usos e Fontes de Fundos '

Para o período de

Setor Zl

^Usos
(débitos)

I. Defluxos nao financeiros
(pagamentos

)

1* tipos de pagamento da renda na-
cional

2. fluxos de bens ^
3. distribuição secundaria da ren-

da
Total A.

II. Discrepância entre os totais
A e B (B - A)

III. FlTixos financeiros, exclusive nudan
ças nos ativos líquidos
1. aumentos de seus ativos financel

ro§ não líq\iidos (aumento dcsem -

préstimos)
2. dlBiinviição de seus^passivos Çl -

nanceiros (diminuição de Jmpresti
mos ("borrowings")

Total C

IV. Lj[quido do ^empréstimo ("borrowingâO
sobre empréstimo

D - C
V. Movimento líquido dos ativos líquidos

1. Papel-moeda
2* depósitos
3» obrigações federais

TOTAL GERAL

Fintes
(créditos)

II. Fluxos nãc flnancsiroa
(recebimentos)

1. tipos de pagamento da renda na-
cional

2. fluxos de bens ,

3. distribuição secundaria da renda

Total B«

III. Fluxos financeiros . .

1. diminuição de seus ativos Jjao 11-

qtildos (diminuição de empréstimos)

2« axanento cie seus passivos ( aumen-
to de imprestisos (borrowings)

Total D*

TOTAL GERAL
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§e censolidaraos tedos ©§ seteies dosalstiffios ©mtr© ® setor publico e o setor privadojte^saos
(Xaclnslr® ™e@atag financeiras de balancete^ do seguinte qugdpo, do qual se^podem derivar Jnter
s@t92° bancário) @ fis@mos uaia segunda distinção santeainferenclas para a analise macroeconoBiicai

Be/^aia
DoBSstiea

Setor
Privado

|etor

le Fontes não financeiraâ (8ald9 m conta eors'ente eoa o
ssterior para a seonomia doisestica)

lo renda, âisspoiaí^^sl aais rsssrvas para depreciação âo
©apitai

a) reeebia-ísates d© prisâute aaeiooal bruto
renâ£L nacional ^recebimentos)
(S®p3P©clação do eap^tal

b) transfes^lnei^ s Jíaros governsmentais

c) contribtaigio líquida para a previdência social

d) ispostosi âir®tos ds p«s;s@a@ físicas* jurídicage
pagaBs@Qtos relacionado»

2« despesas So preâtito nacional bruto .doméstico

a) «onsmo

b) ia^TOstiHsnt©

II» FoKites fina;2.<ieira3 de floanciamento (exclusive atlvos
liquideis)

1» i^p3rlstÍ3íos Cborrowing) lí^ijuldo

&) dos baxieos domésticos

b) do setor privado (pelo setor público)

c) dos países estrangeiros

Ze doações dos países estrangeiros

III» Fontes líquidas totais (I * II)

IVa Variações ao^ estoques dos ativos líquidos donéstleos
(usos)

!• créditos a curto prazo sobra o setor público

a) estoques de títulos

b) liquidação de eapréstlaos

2» depósitos à vista

3o depósitos a prftzo

k» depósitos de «eonomia

3 o p&p®l<«o«âA«

7» Total dos usos líquidos d« fundos » aelaa (itea IT)

Notai convés observar que os dados aeiaft» tanto quanto possível, devem ser consistentes coa
a base adotada para o sisteaa de contas de fltocos de fundos utilizado •

15* Agora, depois de preparadas todas estas o|'

h» Quadro Qeral indicativo da estrutura tas dos setores, podemos organizar um quadro ii

das contas de fluxos de fojndo» ' aostra a estrutura geral dos fluxos de fundos |«L

gaodo todos 08 setores da oeonomiai
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Transações

Fluxos a&à flfiancdiros

1. folha de salários
- fontes
- usos

Z» juros
- fontes
- usos

«te»
3. total

- foates
- usos

Fluxos financeiro»
^

1* papel-moeda s depósitos
- fontes
- íjsoa

2* Credito Mercantil
8* ativoss

- fontes
- usos

b. passivos

s

- fontes
- usos

etc»

3. Total
- foates
- usos

Total das fontes

Total dos usos

ietor Â

Fónt«s Usos

Setor B

Fontes Usos

Stc<

Total

Fontes Osos

qu| ''papel-^oeda ® depósitos" (passivos do sistena bancário) aparece con dds Ian
credito »|rcaatil" eoa quatro lançaaaentos Ja foi explicada na nota de sopé ao qua

tt k rasao por qu^
! eamentos e

I
oro constante do parágr&Xs

veeita-sS} sem discussão j na literatura sô-
jntabilidade social , que o probleata da sete-
io da economia nacional se baseia na finali-
l qual serve cada uá des sisteaas de contabl
I social (8). O Slsteoa^de fluxos de fundos
tentativa de Investigação "ex-post" do pa-
tê conduta dos principais setores da eeono -
de um melhor çonheciaeato de como os fato -
.nanceiros e nio-finaneeiros afetaraa o eur-
itas açoese Se projetado gara períodos ta*^i
comparado coo os dados "nao-financeiros" í

* \m excelente instrumento para a orient» ç^o
.itlea monetária e fiscal de governo»

18 considerações seguintes apontam os requi-
la Bfrem observados na setorização dos flu-
metariost

a) todas as transaçoej que ocorrem dentro de uma
aesoa ^unidade económica devem ser computadas
nua 30 setor (assiSi todos os investlsentos ea
casas para moradia por parte das unidades fas^
liares são incluídos_no setoj das unidades fa-
miliares)* As declsões^econoaicas de uaa uni-
dade (ou de UB setor) são tomadas tendo em vis
ta a estrutura de seus "influxos" e "defluxos"
- aabos financeiros e não-financeiros - e pa
rece-nos artificial e desprovido d« realisao
removeraa-se algumas parte^ desta estrutura
com o fito de fazer uaa analise imolada* ^Daa
setorisação muito cijidadosa de acordo com este
requisito nos levara nnoito long* (9^9 • preei-
aaos estabelecer algumas regras praticas para
atacar os problemas específicos da vida real*

Assim, as estimativas dç refida naeio9al que procurara determinar o montante de renda criada (•
auas gistrlbxilçoes primaria • secundaria) e 8u§ destinação (consuao e investiBentc2 fasem uaa se-
paração multo precisa aatve "atlvidades de negócios" (business activities) (produção e investiaeji
<o) 6 "atiyidades de consuao" (seto|;es fanais)* Os estudos de"input-outpii|t'*) por outro ladO| te^
do 0 propósito de estudar as relações técnicas que ligaa a| unidades económicas "industriais",
cesjltam criar setores separados para estas "unidades econoaicas industriais" e para os "setorei
autonofflos" e colocar as "atividad^s de investiaento " (estoques • formação de capital fixo priva-
do), em separado, Junto coa o governo, o resto do mundo e as unidades familiares* O sistema dos
fluxos de fundos, tendo ~c propósito aeneionado no texto, tem de setorisa:; a economia da forma que
sera, adiante, indicada* Ha uaa tendência, contudo, desde que os dois últimos sistemas nao es -

tejam^degenvoívidos. a utillsjar os da^es de regda nacional para analisar problemas para os quais
nao sao eles adequados, sem proceder as necessárias qualificações e ratificações*

Para algraaas economias de exportação, por exemplo, já foi sugerida (Morris Mendelson, "The Struc-
ture of Moneyflows", in Journal of the American Statistical Association , Vol. 50, nO 269 1 março
1955, p. 81, ao citar Dudley Seers, "The Role of Kational incoae Estiastes in the Statistical Po-
licy of an Onderdeveloped Area", in The Review of Economic Stndies , Vol. XX, nO 53» 1952/3) •
criação de setores especiais*
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b) As iastituiçSes m9netarias e financeiras (ban-
carias e nSo~bancarias)devem ser separadas dgs
outros setores, não porque algumas rlelas tem
^eus padrões de comportamento afetados peia a-
ção direta da política goverçamental (10) (4®
fato, todas as unidades económicas em um país
civilizado sio «naii ou menos sujeitas a esta
ação) , mas porque e muito importante conheces-
se o montante dos ríicursos (principalmente de
natureza financeira) que estas instituições re
ceberam dos ostros setorea çu lhes entregaraia
e os efeitos destes fluxos-^sobre o cm-so do
procssso sconSmico (inflação > por exemplo)*

18. Teado s®. mire estas considerações, propomos
dividir a acoaoEiia brasileira em nove setoress

a) setor bancário
b) setor das outras instit>ilções í"iaanceiras
e) setor do govgrno central
d) setor do governo local
©) setor da» empresas governamentais
f) setor das unidades familiares
g) setor do resto do muhdo^
h) setor das sociedades anónimas ^ ^
i) setor das sociedades comerciais não anoni -

mas
- agrícola
- nao-agrícola

5. o desenvolvimento de . acordo com estas ija

dicaçoes

19» Parece-nos^que , ao serem desenvolvidos os
trabalhos^de acordo com as indicações anteriores,
as providências mais urgentes e J.nlciais do Depar
tamenÇo Económico da Superintendência da Moeda e
do Credito se prenderiam ao deGonvolvimonto, se-
gundo o esquema delineadç, das contas dos |egula-
tea sotoreai setor bancário, setor do governo oeg
tral,^8etor dos governos locais, setor das empre-
sas publicas e setor do resto do mundo, con -

tas dos demais (especialmente as contas nao flnan
celras) dependerão multo do desunvolvimento das
estimativas da renda nacional (o dados rslaclona-
dos) no país e, assim, apenas poderão ser objeto
de cuidados especiais depois de suficientemente
desenvolvidas as contas des setores acima menciona
d^s» A outra razão para esta escolha foi a nece?
sarla escasses de recurso» hipanos e materiais p%
sentes num Departamento Económico, daí decorrendo
que sua tarefa seja a â9 desenvolver as contas
financeiras e as contas de alguns setores cujo co
nheclmento seja mais premente para uma avaliação
realística áo comportamento da slttiação moneta -

ria* Isto não significa que tal departamento te-
nha uma atitude passiva ^quan-^o ao progresso das
outras contas* Ao contrario, e sua obrigação cola-
bgrar e estimular a pesquisa em outras Instit^il-
çoes de pesquisas organizações de estatístico, o
peçantes no país, uma vçz que um conhecimento ija-
zoavel do processo económico integral dependera de
mais informações do que wa departamento económico,
por sua ação Isolada, pode eoletar, interpretar e
analisar*
20» Daa contas de setores acima çeferidas, ape-
nas duas, as contas__do setçr bEmcárlo e do setor
resto do mundo, estão razoavelmentç bom desenvol-
vidas* Mas mesmo aqui, sgo necessárias algium^s
melhorias* A Superintendência da Moeda e do Cre-

Como parece ser o argumento utilizado, algui^as vezes, por certos estudioscSj^ visando a orli
vus sçtor separado para as instituições bancarias e nenhum para as Instituições fixiiuraelrtlitj

bancarias* ^ !

(11) - Êstes dados ^sSo publicados, com pequenas alterações, no International Flnanolal 8tatisti0t i

Fundo Monetário Internacloiaal , desde abril de 1955, e neste Boletim.
i

Nç Brasil, o Gx^xpo Misto CBPAL BNDE, com a assistência do Setor Fiscal do Buréau d« Assuntl

dito prepara uma consolidação sistematlc^ e n
sal dos balancetes das autoridades monetárias
dos bancos comerciais (11) * Temos também, ses
tralmente, uma combl^ção das coutas de lucrot
perdas do setor l^ncarlo. Ést© balancete conj 1

dado do setor batwaslo oferece alguns (Jados
setore No lado do atlvoj temos os créditos <

tra o resto do isundo, créditos contra o goi

no central «cj*&S|tos contra os governos l9cais.
tra entidaâes públicas e autarquias e credito:
contra os 9utros |etorQs. No lado do pasgivo
mos os dej^ositos^a vista e a prazo do governo
trai, dep9sltos f vista e a prazo dos governo:
cais. âeposlt9s & vl|ta e % prazo das entidi
públicas, ^depósitos a vista e a prazo de ou
setores,débitos junto a instituições estrange
receitando sistema de. leilão de divisas (sem
sjflcaçã9 dos setores dos quais^fol reçeblda)
outros débitos Junto ao setor não-bancario (j
cipalmente, o papel-moeda fora do setor banca

21. A combinação das ^contas de lucros e pe ti l

das^instituições bancarias oferece escassa lo^r* f,

mação não apenas quanto aos setores dos quais u :

receitas do sistema bancário advieram e aos q >

forem pagas as despesas, mas também qu^to a
cias destas j^eceitas e despesas, de acordo co si

j

requisitos deste projeto. ('

c?Z^ Uma desmonstração çompleta das Çontes e os

de fundos do setor bancário dependera de uoa z>

pansão de ambos os documentos (balanços e dei i>

trações de lucros e perdas) acima referidos* o{

que, no caso dos bancos, 9 movimento^ nas c( u
financeiras do balancete e de importância ito
maior do que o dos fluxos das contaç de lucr( 1

perdas, a necessidade mais urgente^e a de dei ,

•

volver QS dados do balancete de acordo com a .af

sificaçao por setores sugerida, Incluindo-ss 1 ua:

levantamento açual dos estoques de pafial-mowi 1

moeda divisionária e outros atlvoa^ líquidos Al

mãos de pessoas fora do setor bancário*

£3» As coutas dos outros setores, sagundo 2 10*

nheclmento do autor deste trabalho i lMO astaili*

senvolvldas^ Apesar de algxins dados, farém p:ll*

cados através de balancetes, contas da lucro ( 1

perdas, despesas orçadas e realizada^ e decira;

ções de rendimentos, seu modo de divulgação )

1

adequado para fins analíticos*

Zk» já se tem^progredldo (12) ^(e «stá se pr re-

dlndo) quanto às contas do governo central,
não se organizaram ainda os dados de acordo
as basesi propostag neste proJ§to* Conslderi
«a a grande Influencia do^governo central (

alguns governos l9cais) so^re o dasenvolvl í ato f

da situação monetária, sera tarefa urgenta 1

boração dos quadros govez-namentals. numa t«i|tl*

va de mensvj^ar os efeitos qutmtltatlvos das «

ções do governo*

25* ,As contas das Instituições flnanoelras Ãe-

bancarias estão, também, pouco evoluídas* i fi*

nalidade de seu uso e, principalmente, a riu
das poupanças institucionais no Brasil (13)< Ml
s&r de,os metoclos empregados nas tentativas M
mensurá-las variarem em alguns aspectos* ttiilM I

apresentado ^3m& característica oomuat toaaMjal*

guns Itens do^p&ssivo ou Ativo çelevantes (ilj â»i

cordo com o método utilizado) ja publicados !

no 1

4

m
BOI

9 - J

dl

(12)
ngmleos das Naçoss Unidas^ procedeu a importantes melhoria» nog dados fiscais brasilalros,^
cordo com os requisitos deste projeto (V«3a-s© quadro no relatotio do citeuio Orupo Mlstoi
disponível, poupanças © Investimento do Setor Publico")»

(13) - Uma missão do Pimdo Monetário Internacional que esteve no Brasil em 1951» chefiada pro MT»

llfidl

'1 Hl

!
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iuário Estatístico do Brasil" e os apresentas
10 o Bontante total das poupanças Institocie -

.s. Aereditaaos que vm desenvolvicenj^o destes
los deve seguir as linhas esboçadas neste proje
,

porque apenas desta naneira poderemos discer-
não apenas os ao^tantes de novas poupanças li

.das criadas através daquelas instituições, nas
ibem os setores dos quais foram^eolej^adas e aos
lis foram fornecidas. As dlreções destes fluK@s
•ecem ser muito importantes ^para avaliar o efei
dos desenvolvimentos monetários e sugerir as
lldas^adequadas a serem tomadas ^para mudaç o
•80 destes fluxos, quando forçm eles contrários
I objetivgs da polltica^monçtaria, iaclusive a
ca necessária de formação "otima de capital pro
;ivo".

"

B* Os dados fora da contabilidade social

Êste é ua outro ivpoptante eo^iiato de infor
^es estatísticas que contribair| para ua ^me~
)r conhec^ento do processo económico. São lies
duas espécies

s

O - dados da população 8

- ni^ero de assalariados
- n^ero de pessoas no Brasil
- ni^ero de empregados governamentais
- ns^ero de empresários não^^agrícolas
- numero de administradores de unidades a-
gçícolas ^

- ntimero de pessoas na força de trabalho
(atividades agrícolas, industriais e ou-

- tras
- índice de horas trabalhadas por pessoa
por ano

b) - dados de preços

- índice dos preços agrícolas
- índice dos preços de Importação
- índice dos preços de exportação
- índice de relações de troca
- índice dó custe de vida
- índice de preços por atacado
- índice de bens de consumo
- índice de bens de produção
- índice dos salários horários
- rendimento médio das ações de sociedades
anónimas

- rendimento médio de efeitos comerciais
a curto prazo

- taxa de redesconto do Banco Central
- taxa de cambio

No Brasil, como ga maiori^ dos demais paí-
, estas series estão apreciavelmente bem desen

27.
ses, - -

f
^

volvidas. Se for possível organizar as airlea cm
tabeis como sugerido, possuiremos poderosos i^a-
trumentoç estatísticos para serem us&dos na anali
sf monetária gue pretende um conhecimento sa^isfã
tório das razoes para as variações nestas series
de preços, ]jem como dos efeitoj prováveis que va-
riações autónomas, em alguns dgssss preços, terão
no desenrolar do processo económico.

iltDICB Uma nota aobre a relação entre os conceitos de econo-
Mas e as contaa financeiras

Diversos esti^iosos e insti'^uÍ9Ões organ^za-
a sistemas eontabeis para a Boallse monetária
mdo o3 dados de rsnda nacional (• os eoncei -

! correspondentes de poupança e investimento) •
dados financeiros conTencionais

ji Esta nota visa exglcrar a eonsistêneia e as
iitagens destas ligações das eeatas financeiras
>B os sistemas de contabilidade social, que relA
»)naa os dados,da renda nacional coa os dados fi
icelros através do uso de algtms defielts eu eu
ravits setoriais*

De início, convém observar que as seguintes
rerentes relações (que excluem todas as reava •>

ições) iefiM&m e descrevem a poupança (2)t

(1) poupança = renda corrente (consumo eor -

rente 4 reservas para deprecia-
ção do^capital)

(2) poupança = variações no atlvo - variações
no passivo exclusive património
liquido. ^

(3) poupança -~ variações no património líquido
ganho.

Relações 2 e 3 podem ser imediatamente rea-
grupadas ( e, na realidade, dela se derivam) na
seguinte relaç&o adicionais

ik) variações nos ativos = variações nos pass^
vos -f variações no
patriaonio líquido
ganho.

Distinguindo entre ativos tangíveis e intan-
gíveis, podemos obter a seguinte relação suplamen
tars

(5) variação no patrimônio líquid2 ganho -

variação nos ativos
tangíveis + varia -

çao nos ativos fl -

nanceiros - vaarla-

ção no passivo

As contas dos ativos financeiros e as con -

tas do passivo são as chamadas contas flnancei -

ras (não tttdas as contas financeiras, uma yez que

os créditos de propriedade contra o patriaonio 11

quido ganho não são considerados na relaç&o (5) {

Bernstein, fes êsté cálculo para 19il9. às outras estimativas sao a do Proff.Alexandre Kaflca(pe

U lado "real" dos saldos i veja-se^e Brasilian Banking System? In Banking Systei^, Prof .
Bac

hartj Editor, Coluabia University Press, H.Y., 1955, p.89) • • do Conselho Nacional de Economia,

Relatório de 195it « Rio de Janeiro, 1955, p. 5o)

1) - Como já se observou nos pagráfos 8 e 9 da Seção II e notas de sopé correspondentes,

i) - R. Goldsmith , A Study of Savings In the U^, I vol., Hew York, lf55 Pg. 27.
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pod«BK>s Interpretar, coatudÇi que os créditos d«
propriedade contra o patri«ônlo líquido itão ga-
nho @stIo lacluídos entre os passivos)»

h» DeriFazsos desta identidade o resultado de
qu@ a diferença entre a Tjriação nos ativos tangi
Teis e variação no patriaonio líquido ganho (pou-
pança) dev® ser ec^pdnsada por uaia variação nas
contas financeiras

a

Una eoabinaçSo^destas relações para ub ^gru-
po de unidades eeonoBlcaS| e en ultima instância
para a nação, origina as seguintes relações

t

(6) poupança ziacional = renda nacional - (con-
8UB0 nacional 4 reser-
va para depreciação do
capital)

(7) poupança nacional = variação no patrimônio
líquido ganho nacio-
nal

(8) variação nos ativos nacionais = variação
nos passi
vos nacio-
nais^* va-
riação^ no
património
líqxtide ga-
nho nacio-
nal

3» Para uma unidade econômica^ou para um setor^
podemos estabelecer estas relações da seguinte ma
nelras

(a) por una conta operacional que determine o
superavit operacional do indivíduo ou se-
torji como resultado det

- todas as vendas (montante total do jro
duto vendido)inclusive subsídio e va-
lor das variações nos estoques)

a, ~ ttSdas as compras (todos os bens com -
prados

,
^inclusive reservas para de -

preeifição e impostos indiretos)

(b) por uma conta de apropriação »podemos deter
minar a quentia de^poupanças do setorf dê
pois da distribuição do superavit operaci^
nal, seiaa referido , e das rendas dos fat£
res recebidas entres

- rendas â^s fatõí>es pagas
" transferencia, Inclusive impostos dire-

tos

(o) por uma conta de ^iferença, podemos saber
a qwwtla dó empréstimos ou redução de dí-
vidas (contas financeiras) como resultado
da diferença sntret

- reaervias para depreciação (-)
- poup®n9ae (-)
- formação de ativos fixos (-f)

Setas relações podem ser sintetisadas
t

'

(d) Podomos deteinuiimr a renda disponível de
setor depois de teri

o sua £«nda primária
- as transferencia pagas e recebidas

(e) podemos âaterralnar o seu investimento lí-
quido eo^ r®sult&âo de (variação nos ati-
vos tangíveis)

«

- formação da ativos fixos ()

- reservas para depreciação (-)

(f ) Podemos determinar a poupança do setor (

mo a diferença entre sua:

- renda disponível e
- consumo

(g) Âssim, como em e acima, podemos conhecer
ísontante de variações de empréstimos e
dívidas (variações noa ativos intangível
e passivos) como o resultado da diferenç
entre s

- poupanças líquidas ou brutas
- investimentos líquidos ou brutos

6* As relações indicadas em c e f^são verdadejí
ras, quaisquer que sejax as defi^eões de poupai
ças adotadas, uma ves que necessariamente haver
um conceito correspondente de investimento^ aa
bos sendo do mesoo montante»

Ba tris diferentes modos de utilização d
dados acima mencionados

g

1) primeiro t podemos usá-los (principalmente
dados brutos das relações ^, b, c) numa c

ta de caixa, com os necessários ajustamer
tos.

2) segruido, podemos utilizá-los pela compari
ção dos fluxos nacionais brutos, com a si

divisão entre os vários eetores, para mec

o montante do saldo de caixa de cada sei '

(principalmente o setor das unidades fai '

liares) metido em proporção de suas des]"
sas monetárias de renda*

3) terceiro, podemos utilizá-lcs para conhelj

eer o montante 4ó snperavit ou deficit
nanceiro (diferença entre poupança e iov4
timento) de cada setor)

7* Ra Seção Z, explicamos porque devemos pasi;
das contas de renda para as contas de caixa*
s^ dç 08 argumentos, então adiantados, serem^if
bem validos por manter a ^ropgsição de que^ ^ii

terceiro modo de utilização deites dados não e }

mais profíctio na analise monetária, devemos di j
tir esta questão em maior minúcia*

8* Ha duas maneiras de encarar o conceito di
|i

peravlt ou deficit financeiro t "ex-ante" e "i-

post"*

^ Não existe uma objeção forte contra o lO

«ste conceito "ex-ante"* Nada mais e do que lO

UBO da tradicional diferença entre poupanças ]

nejadas e investimentos planejados por setor«|ji
ra explicar o mecanismo da inflaçã^ (2)* Mas ç if

mos relembrar (como fizemos na Seção III, parítll

fo 5) que este tratamento abandona o estudo <l

causas e efeitos das disponibilidades de ealij (

cash ho;i.dli^g), as quais, paxá «.Igunç autores, >

mo Hieks* e o cerne da teoria moisetArla propri '

ente dita*

10. Os que combinam os deficits financeiros )

sx^ravlts) com as contas financeiras presuaiY
mente acreditam quf, isto fazendo, podem ellKl
esta deficiência defite tratámej^to* De fato,
que fazem a apenas aceitar o método da rend^ i

come apprçach) , c^mc vimos na Seção XI, parag*?

9* fiste ultimo método, contudo, não ajuda Biie

a resolver 9 problema fundamental para as autil'

dades Mnetarias, que e determine^ o montante !•

ativos líqí^dos que devem prover a eomualdads
ção I, paragrafo líi a 19)

(2) - Mesmo aqui, contudo, o teste final da existência ou inexistência de pressão inflacionaria sertii
do pela diferença geral entre poupança e investimento* Isto pode ter utilidade ao se traçar 1

{M

plano monetário, apesar do ceticismo de alguns economistas de escol, como £• Lundberg (veja-Hí

1

por exemplo, a crítica de seu recente livro por Brin E* Pleetwood,- "The Rehabilitatlon of Vocn-
ry Thegry in SwedenX Oxfçrd Economic Papers (new serie8)Vol. 7» numbeç 1, fevereiro 1955» pl«'
88») sobre a utilidade deste tratamento para resolver os problemas práticos*
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Mas quando passamos a agnmínaiP' os superavlts
.ferença entre poupgnça e investíaento) ^de cada
.or. expressos em termo "ex-post", não e possi-
cónsídera-los muito relevantes. O superavit

i deficit^ financeiro geral de uma comunidade
á necessariamente, ^ex-post", igual a zero,\]na

; que a poupança^sera, _entio, igual ao investl-
ito, por definição. Nao podemos Interpretaur •

superavlts (ou deficits) de^cada se^or comore,

•antes par§ explicar a situação monetau?ia por
'ersas razoes s

1) mesmo q^Jand^ a economia esta em equilíbrio
Eonotário, èstes superavlts^ (ou deficits )fl
nancôiros setoriais existirão»

1
2) mesmo que o nível de preços^se tenha altera

do no período em investigação, não podes»?

saber com certeza, apenas pelo exame destas
çuperayits (ou deficits) flijanceií-os , 36
fòram eles causa ou coasequoncla das varia-
ções nos preços.

3) é engeinadora a suposição de que o dinheiro
e os outros instrumentos financeiros são u-
sados apenas para o financiamento desta di-
ferença entre a poupança realizacia e o In -

vestlmento realizado de cada setor.

U) late tratamento d^ questão, em termos esta-
tísticos, nos dara pouca indicação do pa-
drão de comportamento dos diferentes seto -

res nos períodos passados, um padrão ^ue
29 poderia utilizar para elaborar previsões
que ^serviriam de g\ilas para a política mo-
netária.
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Aldo de oper-a.;QeB oom o Tesouro Naolo -

nAl ou aob sua reflponaabllldade
Operações financeiras (saldo líquido
daredor )

Operações cambiais - Outras oontas ,»
Obrigações do Tesouro Nacional por pa
^el-noada emitido ••

mprestimos a Governos Estaduais a Muni-
otpalB

fflpresttno» a Autarquias e Outra» Bitida
dj» Publicas

apreatijnos a Banooe Comepoiale •

Carteira de Redessontoa
Oftljca de Mobilização Bancaria •

Banco do Braall
wnpra e venda de Produtoe de SxTwrtacão

e importação . • •

QTewtlm ç.

n

toq em tltuloB governamentaia
a prazo médio e lonpfi

utrtt apllaaçóee
Ifaransa Residual ,

subtotal ....
OTlmentaoão virtual de reouraoe
01 grupoa de eontaa *I* » *II^

Subtotal . .

.

entre

JTRAS OOWAa
aprettlmoa «o PÚljlioo
Carteira de Credito Agrícola e Indust.

ftiral*
Industriais^ ,

fltrttlrai de Crédito Oeral
saal» Conta» c

Subtotal
Mlaantação virtual de reouraoe entre
o» grupos de contas *!' e 'II"

"

.
36.051

Subtotal 27.H§9

TOTAL GElUJi
|
ÍJU.Z6e

Saldos
em

31.8.55

6.3»
5.566

36.960

2.365
2.710

31.885

13.3'»2

3.210

6.230
1.739

l.SS*»

312
1.290

21

36.051
106. 5J9

60.662

8.67t
37.12'*
3.266

65.$Jô

Variação em
.rolação a

31.7.55 31.12.5'*

201
1

206

.oi*3

176

3

170

133

106
5'*

563

- ^.702

3.696
995"

2.63'*
"^67

699
12

3.321
1,052
i.6Í6

1^
1.539

- 7.26'*
285

10.979

1.1*03

5õl
662
'23

- 1.520

27
1

26T
2.153

2.061
t.211*

3-6?a

981*

3.275
37553
2.189

36!*

222
J*5L

3.731

2.061

5.861*

CONTAS TÍPICAS DE RAlKn^nKlfTRjj,
Papel -aoada em cj^rcvQaçap

( j^)
Sa poder do publico (2) 11'.!'. *.'.*. '1'*

Sb podef doo Banooo Coneroials (2) .'!!!iill
Depoaltoe a vista » a curto prato

Uo Coremos Estaduais e Municipal b
Eo Autu-qulae 9 Oucrao Entloados Publicas .

Ds Bancos i^omerclals
Ha suMoG !!!!!!!!!
No Banco do Braall - a ordém dá súióc ' .'

!

No Banco do Brasil - gutroo depósitos ..
Obrigaçoea da Carteira de Cambio nç fa?«

DenóeitoB obrigatórios (Doe. no 2irr038 ie
26.3.3")

Outras responaabilidades
Depoaltoe para licenças d» importação (Lei nO
^Jí^ásíAjhsijLi}
Obrigações em moeda eetrangelra por emprésti -

mo» contraídos

Saldos
so

31.8.55

Variação se
relação a

31.7.55 31.12.5'*

Fundo Monetário Internacional
"eaponsabllidade 11
bio

Reaponsabilldade liquida por compra do cam-

Quota subscrita em ouro
e e Bonificações (Lei n» 2.1'tS de 29.Í2.S'i)
gioo (3).
Bonificações
PinanolamontoB

60.lt87

527BS7
7.600

22.032

8.574
13.105

I

2.686 !
.

lo.íng '

1.772
I

1.5'»3 '

229

;

'*.800

1 .2)2
- 69'» i

15.55'*
;

W7

130
182j

Reajuste^ e despeaas várias
Reeuraoa Próprios (CARED e 3TO0C) .

.

Subtotal

otrriyis contas
Depósitos do Publico

Volijntftplo» .'

a vista e a curto prazo ......
a pr^eo , .

. , , . .

.

Compulsórios (a vista s a prato)
Depósitos de Autarquias (a trato) ..

dadeaUemaia telglbili^
HeoujBo» froprloa (Banco do Brasil)

Subtotal

TOTAL GEHAL |X3'*.26e

-33.595
- 9.257
- 1.332

I0Í0I9

293
805

8
li'»

951
567

276
291

11

503

2971 1.217
13. «5 257195
3.966 - 16.860
9.257 - 9.257

139 - 860
fez iZi

996 '.21U

Ij
.jP

f157525
9.23'*

790
2.882m
2.033

igyfT»
27.399

22S
223

5
18

306
213
21*6

33
93
ai.

1370

98A| 5.661*

ululi 'Caixa em moeda corrente* do Banco do Brasil e "Oalxn própria da SUMOO*.
•tlmatlTa.
iclul a rubrica "Fundo para eveatuaia diferenças do Oâmblo* do Balancete do Banco do Braall.
iclul Or$ 3.750 milhões de reservas oomprometldaa por ampréatinio» levantados junto a instituições estrarigolras para atendimento de ocopromissos ds
Fdem ombial.
?sr 'Obaervajões (I)', publicadas no Boletim n° 1, da 3UU0C, à página 35.

BAXAHOBCB CONSOLIDADO DOS BANCOS C0b:ERCIAI3

Cr$ 1.000.000

A T I V O
Saldo*

em
30.7.55

Variações en
relação k

30.6.55 31.12.5'»
PASSIVO

Recurso» Próprio»
Capitai
Reservas

Depóaltos à viata e a curto prazo
Do Tesouro Naolooal
D« Ooveriu* Bataduals e Municipal» .

De Ai^tarqula»
Do Publico

ó»lto« a pra»o
00 Tesouro Uaolonal
Da Oovemoa Bataduals • Municipal» .

Da Ai)tar()Ula»
Do Publloo

Dablto Junto à« Autoridade» Monetária»
Óartalra de K«da»egntoa .^...t.
Oaixa da Mobilização Banoarla
Banco do Braall

»4 « H -itini^i^.i; .................
Orden»~3a Pagamento
Diversas

TOTAL ..

Saldo»
am

30.7.55 30.6.55 31.12.5"

Variaçje» an
ralacao ai

ja »m moedA oçrrente
isitoB Junto a» Autorldadsa Monetárias.
l ordao da ^SDMOO ,

,

>utro» depósitos
1» Int»maoionais (dlvlaas )

:iaos »o Tesouro Nacional jOp^raççies PJ,

)i a Ocvemo» Sgtadual» a Munlolpal»
' l"os a Autarqulaa
Jisnto» título^ «OTamamantal» a pra

' irais

lâuals s Uunlolpala
Ino» ao Publlao
lonea sorrsnt» ,

loat^s
,

'teotrloa ,

»j|lio»aõ».

dci a Valoras Partloularà»
*•»» Conta»

|j°íí|-MElafiB4alj

Iltei «B Uquldàçiô'!!'.!'!!'.

TOTAL

19.55"
7.155

12.399
2.7O8
9.691

1*16

1.173
52

1.225,
71

3.
201

h2Ã

813
872

66.951
3.059

12.336
6.265
1.27'*

".793

l.OZl

65

1.913
U

11
72"

6"

2.017

2.0I9
530

196

2oy

168
ZDT
13

5.063
in

62
329
366m
25

17.272
16.043
7.229

91.272
"60

2.863
1.8"3

86.106

lizíéâ

"21
1.232

17.506

".<*51
l."60

í!o72

4
5"

93
271
651

16
122
63

}7e

33
369

1.363

2"! ".912 l"5.021

22Í
"75
500

6.37?

517

Í9Z
5.068

16"
29"

1.165

1. 166

1.609

".912

"ObaaPTaçôee (II)", publloada do Bolatla n» 1, da 8UM0C, à página 36.

iiidoi no Dapartaaanto Boooômloo (DlTiaão da Batudo» Honetárloa a Plnanoelroa)

n V«r «ObaarTaçSa» (II)", publlsada no Boletim nB 1, da 8OM00, à página 36
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BAIAMCBTB OOM30LIDADO DO SISTEMA BAJWXBIO (l)

Qaadro III-A a) AtlTO Cr$ 1.000,

Dlsertalnajão

Saldos em 30,7.55

Autoridade* Bansos
Uonetárlas Coaerelals

Total

Varlafão em relajão a 30.6.55

Autoridades Baneo*
Uonetárlas Oomerolal*

Total

Variação em relação a 31.12.5

Autoridades Banooo
Monetárias Goffleroiaie Tott:

Hooorvao Internacionais ..... «••«*.. .o......
Ouro >•••
DlTiaas

^{préstimos so Tesour-o Kaoional (2) ........
Operações ílnaaoolrao (3) ...•.....«
Operações Oarabiais - Outras Contas ......
Obrigações do Tesouro Haolonal por pepel-

'-sioedã emitido ......•.•«••.••.....•..
Stapréa61moe a Governos Estaduais e Mnnlol»

pais ......o........
'^viÓBOiaoíi » Autarquias a Outras Bntidadee

~?nblloae ....i.... «

Invostljiientos ea títulos GoTemamentals a
prazo médio e longo
Federais .•«.....•..*.•••....«?.....••...
Sataduals e Huniolpals ..................

Compra e venda de produtos de Exportação e
Inportaoão *«« .««....*«.•.........*«

Outras Aplicações da Eanao Central *...•..••
Hmprestlcos ao Fúblloo <,....................

Sgprsstlmoa da GRS&I
Outros âaprestimos em Conta Corrente ..«>
]Devooato8 .••.««..•«.. >««.«..-.•...«
Sipotaoárloa

DosalB Aplioaçõee
IsiÓTels •

Títulos e T&loree partloula?ea ..........
Diversas oontae

Outras Oontas Fatrlmouieis
Imoblllsedo «.
Créditos em liquidação .«

Diferença Residual ....«...».*......«. .«..a*

TOTAL DO ATIVO

6.503
- 5.360
38.830

2.53*

31.888

13.512

3.077

312
308

if

1.917
1.302

58.028
2'!. 225
21.439
12.364

- 871
95
717

- 1.683
3.107
l.'t25
1.682

- 258

120.099

4l6

416
201
201

3.919

765

2.325
1.512

813

99.872

29.862
66.951
3.059
12.336
6.269
1.274

Í-M
5.444
1.021
2.429

727
6.503

- 5.776
39.031
4.609
2.534

31,888

l?.'t31

3,842

2.637
1.820
817

1.917
1.302

157,900
24.225
51.301
79.315
3.059

11.465
6.364
1.991
3.U0
9.572
6.869
2.703
2.171

179
1

178
1.360
1.197
166

3

180

129

136
6

472
295
981
214

2.116
2

2.118
26
4

22
356

71

71
25
25

5

16

55
10
65

2.185

261
1.913

11
715

2

11
724
130
66
64

1.296

250
1

249
1.335
1.172

166

175

i'*5

55
10
65

"I
2.657

i.UI
1.699

11
2.831

11
2.842

156
70
86

940

- 1.326
7

- 1.333
5.300

- 5.221
- 461

10.982

1.573

- 840

27
27

957
11

641
3.740
2.753
346

1.102
3
1

1.106
506
120
386
211

127.896 247.995 458 384 842 3.990

530

530
198
198

1

204

188
201
13

5. 063

291
5.312

42
337
70
62
329
366
391
?5
163

7.050

1.5!

- 6;

1

- 9.

5.7:

3.7

U.l

(1) Hão Incluli Galzaa Econôm^oas, Banco Haeional do Desenvolvimento BoonômlsOj Banoo Haoional de Crédito Cooperativo e Cooperativas de Crédito.
(2) ?ar<L as Autoridades Monetárias, 'Saldo de Operações com o Tesouro Maoiooal ou sob sua Responsabilidade".
(3) Para as Autoridades Monetárias, saldo líquido de Operações Pinanoelraa, quando devedor.
Nota: Ter "Observações (III)*,publlcadas so Boletla n° 1, da aoliOC, à página 37.

iiuadro III-B b) Passivo ort 1.00

DlBOrlalnação

Saldos em 30.7,55

Autoridade* Baneo* t.m!>i
Monetária* Comerolal* '''"^

Variações em relação a 30,6.55

Autoridade* Banoo*
Monetária* OoBerolai*

Total

Variações em relação a 31.12

Autoridades
Monetária* Gomerolais

Banoos
Tot

Papel-moeda am poder do público .,.....«.,«,
Depósitos à vista e a ourto prazo (exclusive

Tesouro Haoioa&l) ••
De Governos EstaduaiB e Hanlclpals ......
De Autarquias e Outras Botidades Públicas
Do Público

Depósitos à vista e a curto pra&o do Tesouro
Racional (2)

Depósitos a Praxo ...*....,...,.,...,..«..••
Do Tesouro Haeional ......... ............
De Governos Estaduais e Municipais
De Autarqiiias
Do Público

Depósltof! Compulsérioa ................^ ...«
Obrigações,no País, da Carteira de Cambio

das ^Autoridades Monetárias
Depósitos Obrigatórios
Outras Basponsabllidades

Depósitos para licenças de importação ......
Obrigações das Autoridades Monetárias em moo

das estrangeiras por empréstimos contraí^
dos

Fundo Monetário Internacional ..............
Responsabilidade líquida por compra de

cambio *..•••...
Quota subscrita em ouro .................

Agias 9 Bonificações
Demais Exigibilidades

Ordens de Pagamento ......,,...»... ...«,,
Diversas^

Bacursos próprios
Capital ,.
Reserva*

TOTAL DO PASSIVO

51.9'*7

18.601
390

8.754
9.457

1.525

730

2.86^

1.812
1.601

211
20

4.864
518

1.212
- 694
15,851
1.698

993
705

13.506
100

13.406

113.206

90.812
2.863
1.843

86.106

460
19.368

209
421

1.232
I7.5O6

6.877
I.8O5
5.072

17.272
10.043
7.229

51.91*7

109.413
3.253

10.597
95.563

460
20.893

209
421

1.962
18.301
2.864

1.812
1.601

211
20

4.864
518

1.212
- 694
15.851
8.575
2.798
5.777

30.778
10.143

488

925
38

155
792

3'»

27
7
2

\

62

2.072
111

3|
76
U7

117

1.015
93
271
651

114
51
22
16

122
65

1.363

l.»3Í
52
2

54

48»

90

ã
81

114
85
22
16

149
58
2

45
1

62

2.072
1.474

38
1.512

169
2

171

2.990

977
35

473
469

75

47
28
75

527
218
309
11

439

l.Sl"»
328
204
124

1.669

1.669

134.789 247.995 1.179 337 842 5.8*3

6.092
517
507

5.068

287
991
44

164
294

1.165

1.168
441

I.6O9
975
'Í75

500

5.195

2. •

5.i|

1. i;

(1) Ião Inclui i Caixas Económicas, Banoo Haeional do Desenvolvimento Beonômlco, ^nso Nacional ds Crédito Cooperativo a Cooperativas de Credito.
(2) Para as Autoridades Monetárias, saldo líquido de Operações Flnsnoelras, quando oredor,
Notat Ver "Obsorvações (III), publicada no Boletla n» 1, da SOMOC, à página 37,

Elaborado no Departaiaeiíto Eoonôaico (Divisão de Estudo* Monetário* e Financeiros)
Pontes! Ver "Observações (I) a (II) publicada* no Boletim nH J., da 3DM0C, ãs páginas 35 o 36.
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AUTOFlIDADEa MOHRTÍRIAS
3aldoa ifquldoa, por grandes grupos, daa oparuggaa «tlva» 9 paaalva»

oom "indivíduos, firmaa ou entldadaa não oomponantea do alatana banoárlo'

a) PoelgSo en fim de mea Or^ 1.000.000

(•asa

Teaouro
HaoloneJ.

ihatcifqulaa •
outraa ^Sntld£
de* Publtoaa
(Dep^altoa 9
Sapreatlmoa)

Qovernoa Bata-
duala 9 Hunlol

gals
~

(Depgaltoa e
Qnpreatlmos)

Operações liga
daa a resarTuÃ
Intomaolonale

Compra 9 vanda,
da produto* 0
salino líquido
de agloa e bo-
nlrioajõaa

Pijblloo
(Bopqsltos 9
Sapreatimoa)

Demala oontaa
dlraraaa

Saldo líquido
total

(I) (II) (III) (IV) (V) m) (Vil)

)

sembro

»

- 27.360 5.192 - 5.017 3.797 - 1.638 - 29.860 9.119 - 15.517

tbo
>8t0
Sambro
tubro
rerabro

1 cambro

- 29.252
- 28.691
- 28.139
- 28.500
~ 30.301
- 33.530

6.970
5.803
5.271
1.766
1.199
5.111

- 9.388
~ 9.925
- 10.125
- 10.580
- 10.819
- 11.581

3.505
1.681
1.956
5.692
5.032
5.202

10.090
9.989
11.311
11.380
11.332
ll.íóS

- 38.276
- 11.130
- 13.289
- W.051
- 13. 106
- 11,73?

10.381
10.992
9.676
9.325

10.390

- 15.967
- 18.581
- 50.606
- 51.971

•ff*'
• 57.705

1

>

iielro
1 farelro

lo

lho

J)0

iato

i:

- 33.168
- 31. 160
- 35.088
- 36.279
- 37.8O9
- 37.170
- 38.830
- 36.960

;

1.708
5.178
5.328
6.111
6.900
6.460
6.107
6.050

- 11.779
- 12.075
- 12.113

- Í2I2EE
- 12.901
- 13.122
- 12.989

5.122
5.735
6.082
6.236
6.551
6.186
5.860
5.913

10.535
9.717
10.012
8.871

10.053
11.998
13.931
11.200

- 13.083
- 13.006
- 13.222
- 12.663
- I2.9O8 .
- 13.699
- 11.912
- 17.756

II.6I3
11.905
12.162
11.832
11.081
10.356
11.823
11.038

- 56.022
- 56.706
- 56.869
- 58.127
- 58.376
- 59.073
- 58.81o
- 60.171

líí
(1)

(2)

(3)

Oa aaldos aoima apreaantadoa abrangem todas as oontaa do Balancete Consolidado das Autoridades Uonatarl.aa, con azoeoão da-
quelas referentes ao Papal-sioada ao olraula;ão e aa oporagõas ooij banoos oomoroialsi o oaldo líquido total rapreaenta o t^,

tal das operações pqaaiTas menos aa atiras das Autoridades Konetarlas ocia oa 'indiTlduoa, firmas ou entidades não oonponeg
tas do sistema banoa^^lo*.

^

Por ^oonvenção, a ausenola ds sinal Indloa que o grupo das operações consideradas fomeoeu maia reoursoa aa Autorldadaa Mo-
netárias do que delaa reoebeu; alnal .negativo indica o contrario.
Ver "Observaçõea (IV) «.publicadas no Boletia nO 1, da STMOC, à página 38»

I'. IT-B b) Variações sobra dezembro do ano anterior Cr$ 1.000.000

itaaaa

Tsaouro
Nacional

Autarquias e
outras ^Entida
dea Çublios?
(Depqaitos e
Empréstimos)

Governos Esta-
duais e Munlci

gaia
~

(Depósitos e
Empréstimos)

Operações liga
das a reservas
internacionais

Compra e venda
de produtos e
sal^p líquido
de aglos e bo-
nificações

Pijblloo
(Depqsitos e
Empréstimos)

Demais contas
diversas

Saldo líquido
total

(I) (II) (III) (IV) (V) (VI) (VII)

>«bro - 9.126 1.912 - 1.337 I.7II 3.511 - 5.157 3.311 - 5.112

ho
ato
eabro
obro

' «obro
leabro

- 1.892
- 1.331

779
- l.llo
- 2,911
- 6.170

1.178
311
218

- 726
- 993
- 351

- 1.311
- 1.878
- 5.373
- 5.533
- 5.772
- 6.537

292
887

• 1.159
1.895
1.235
1.105

11.728
11.627
12.979
13.018
12.970
13.101

- 8.396
- 11.550
- 13.10?
- 11.171
- 13.526
- 11.907

1.265.
1.873

557
206
776

1.271

150
- 3. 061
- 5.08?
- 6.151
- 8.251
- 12.188

1 alro
arelro

Tl

iho

isto

-

62
630

- 1.558
- 2.7I9
- 1.279
- 3.910
- 5.300
- 3.130

- 133
37
187
970

1.759
1.319
1.266
909

195
191
559
651
660

- 1.320
- 1.538
- 1.105

220
533
880

1.031
1.31?

981
658
7II

928
- 1.716
- 1.151
- 2.592
- 1.110

535
2.171
2.737

I.70I
1.781
1.565
2.121
1.879
1.068

. - 125
- 2.969

1.253
1.515

ÍIK2
691
31

1.133
618

1.683
999
836
122
671

- 1.368
- 1.135
- 2.769

* (1) Aa variações acima indloadaa roforoa-ee aoa aaldoa líquidos, por grandes grupos, constantes do «Jnadro IV-1.

(2) Ver «Observações (IV)", para os orltárlos utilizados nos grupamentos acima.

•lido BO Departamento Eoonãslco (Divisão de Estudos Honetários e Financeiros)

si: Ver •Obeervações (I)",publlcadas no Boletim nfi 1, da SiaiOC, à página 35.
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BAiBOa OQMBBOIAia

Saldos ifquldoa. por grandaa grnpoa. das opertçõoa atlv»" » o*a»l'^»
eam 'indlvidaoa^ fimaa oa anfeldadaãBãa opaponantaa do alataai* banaaglo*

a) Poulgãe «a fia da ms Orf 1.000.1

itoaes

Tesouro
Haolonal

ãapreatlBoa)

ÍI)

jovernoe Esta-
duata e Hunl

o^pala
(Dsp^Bltos e
fiapreatimos)

(II)

lutsfqulac •
Outr&a ^OitldA-
(Lee Publlona
(Dep^sltoa s
Bmprsatliios)

(III)

Operasõea
godaa a
aarraa lnt«£
osAlonalc

IV/}

Pijblioo
(Sep^aitoe e
itapreatíiioa)

(V)

Dsaala pontca
Slvaraaa

(TI)

Saldo líquido
total

(a)

Dlferanga
RoalAsal

(b)

Saldo líq
do tott

o - (a.

1953

dezambro

Ju^io
goato
aatambro
outubx^
novembro
desembro

1955

jsnslro
fovsrelro
Barco
abril
maio
Junho
Jnlbo
agôato

203

82
39
zz

122
157
335

taê
*35
308
278
326
307
it€0

898

210
63
121
522
755
987

l.Oli»

936
979
71?
635

1.360

1.689
1.715
1.8^5
1.716
1.7131

1.760
1.821
1.931
1.938
2.016
2.115
2.310

131

115
501
859
7*1
.120
916

157
1Ã9
195
W7
116

1.173

10
1.271

907
2.927
3.557
4.900

1.536
5.200
5.083
íi.582

1.538
5.209
3.7IO

1.182

3.669
3.536
3.731
3.031
3.768
*.107

3.136
1.159
3.678
1.391
3*906
3.023

e.715

9.593
u.oiu

9.922
10.189
10.921
9.989
10.790
11.339
9.322

1.096

1,321
2.552
1.071
l.f51
2.032
2.266

2.3't6
2.157
2.711

fll22
5.725
2.129

7.6'tS

1.13J

1.332
5.«í
6.69:

7.J6]
8.7W

7.571
8.03;

8.21;

7.8?(

(b)

(o)
Botas

Bapreaenta o Saldo Líquido 7otal doa Bciksos Oonarolala (total ^daa operttfõaa paaalvaa aianoa atlraa doa Benooa Oomerolala oon 01

dlvíduoa; flmaa ou «ntldadaa uão ooraponentaa do 34at«aa Bonoórlo*), aagundo oa dadoa doa Baqooa Oomerolala.
PoroelA de aoôrto aus lodioa o sioatants da dlaarapanela antre oa dadoo daa Autorldados ^Monetarlaa a of dadoa doa Baaooa OemsTti.

quanto à ^aslatanola Flnoneslra prestada aoa Banooa Oomerolala pelas Autorldadea Konetarlaa e soa Depoaltoa de Banooa naa Autor'

dea Konetarlaa. ,

Representa o Saldo Liquido Total doa Banooe Ccijarol&is, asgundo oa dados das Autoridades Konetarlaa.
it (1) Os saldos aolmú. i.prssent&doB abrangera todaa aa Coutas do Balaneete Consolidado ^dos Bansos Comerolala, ooa exoejao dtquil

referentes a "Oclza ^ mosda corrente* e aa operações oom aa Autoridades Konetarlaa.
i|

(2) For oonvanjÕQ, m «uísanole. de sinal Indica que o grupo d^s oper&gõaa obaaldsradaa fomeoeu maia reourooa aoa Banooa Oaut!'

aia do que deles recebeu} sinal negativo Indica o oontrarlo.

|3|
Ver «ObserTagões {T)«

, pubUoada» no Bolatla nO 1, da aCHOC, à página 38,
BatinatlTa«

b) Vorlagões sôbre deaembro do ano anterior Crt 1.00(11

Keeea

Tesouro
Nacional

(Depósitos e
Empréstimos)

(I)

Sovemos Eota-
doale 0 Knnl^

o^aiii
~

(Depoaltoa 0
Knpréatlmoa)

(11)

Autorqulaa e
Outraa ^Entida-
des públicas
(Depoaltoa «
Saprés timos)

(IH)

Operagões 1^
godas a rjf
serraa lnta£
aaelonala

(IT)

Publloo
(Depósitos e
^préstimos)

(V)

Damais contas
Dirarsas

(VI)

Saldo líquido
total

(a)

Diferença
Residual

(b)

Saldo 1'

do to<

0 = (a

1953

desembro 291 - 1.812 - 281 90 393 825 - 521 699 • 1.2

1951

Julho 121 688 283 311 - 1.183 - 513 - 3.290 226 - 3.5
agosto 164 835 329 370 - 2.912 - m - 1.860 1.456 :nsetembro 181 777 - 3.266 - US " ^'^^ 778
outubro 325 376 Ho - 1.2it6 - 1.118 358 - 9

novembro 360 M3
- 89

386 989 - 616 - 411 8?8 936 "
1.0desembro 538 353 815 727 75 2.269 1.170

1955

Janeiro 91 - 351 17 . 216 - 31I - 319 - 1.092 80 - 1.1
fevereiro 100 - 59 loe 300 - 671 " 525 191 - 7

margo - 27 27 218 - 169 52 90 445 - j

abril - 57 51 225 - 197 - 3^^ - 129 - 1.025 - 167 . 8

- l.kmaio
: 2I

8 ?°3 - 151 . 362 287 - 224 1.178
Junho 270 «32 - 159 309 - 199 325 1.159 - 1.]

Jn;^ 133 352 597 - 530 .1.160 - 1.08^ «1.692 163 i.£j

agoato - 1.1)

«otut (1) As vorlagõea aelma indicadas r*feren-ae aos saldos líquldoa, por grandes grupoa, conatantes do Quadro V-A.
(2) Ver '^baarvagoas (T)", para oa orltérloa utlllaados noa grupamentbs aolma.
(•) Estimativa.

Elaborado do Departamento Económico (Divisão da Eatuloa Konetárioa e Financeiros)

Pontest Vtr •Obsorvagões (II)» .publicadas do Bolatlm na If
smcc, i página 36.



35

W VT.-Á g) .Poal^ão aj Síg, A9 môa

ÍÍITOHini32BS aOIÍE-X&HI/iS BAJiCOa COMEfiCIAia

P^el-ao0d£ az, ni^ulajâo
a«lto líqnl.
do_J«s Ogti"

S=l?.'}OOP JCT-i o»

Snldc líqul
do fcctfU."

(d) + (»)--

3»ldo líqul
(io_d[aB Op«~
rações com ai
AutoplcUdao
Monotbrins

3aIdo líquj.
do total""

(g) < (h) =

(1)

Uooda Of;

U)

CclXA «a t!0£

do Btnoo i^o

Bjpaull

Gni-;. ;

'

(i)

Ciixa.

(a)

Poder
dc

Publloo

(d) (g)
\i i + \ X í

Obro - 2.9S3 - 6.151- - 1.1>S8 - 7.6^9 37.363

D

to
abro
ftro

abro
ibro 59.039

. Z.OOO
- 2.2S8
- 2.204
- 2.19'+

- 2.961 - tí

51.938

53 .161
50.070

- 1.978
- S.303
- 1.332
- 3VS

£l0

'^5.96?
J»8.50:'.

50,606
51.971
53.771

- 6.109
- 6,636
- 6.530
- 7.O69
- 6.951

1.978
:i.303

1.332
376
610

~ i^.Hl
- 't.SSS
' 5.199

6,6?3
- 7.5bl

'H.836

'*5.2?6
W.ZIO
't8.?57

Iro

»

L

»

9

10

37.839

59.671
61.669
61.666
61.663
63,062

- 2.7te
~ 2.169

:m
- 3.7*3
.. 2.786
» 2.561
- 2.575

- 136
- 351
- 379
- 601

5^.961
55. 2'»7

55.171

57.926
50.eeo

mui

1.061

l.a9B
1.6Í1

iJ5Ct

193
262
13

56„o:!?.

56-voó
56.O69
58.127
56.376
59.073

bOA7k

- 6.515
" 6.22?
- 6.696
- 7.1>21
- 7.155
- 7.600»

- 1.061
- 1.559
•• 3-,698
- 1.661
- *50
- 193

262
* 13

- 7.576
- B.032
- 8.213
" 7.890

- 6.893
- 7.587*

i»8.i(i»6

46.656
50.237
51.030
ÍI.459
51.5''>7

52.637»

r«r ftu&dru 711

tgp Qoadro Mldo líquido íoíílI (o}.>

IttlMtlTk.

9 n.B b) TarlagSo» aôbra 4«wmbro do amo «laterlor Oi-I 1. 000. 000

Pap«l-«c*d> oa olrottl«a«<i

Ikdltldo

(a)

áM. oorxwlH
do Baaoo do

anaall
(b)

Onln pró~
prUa da
81M09

(•)

aaldo

,.,.|b^)=

Saldo líqt^
do_a«i» 0p«

re^^as ocaaoi
Banoe*

OoQorolale
(9)

Saldo líqu3
do total

(d) * («)=
(f)

Oaiza ea
ao (ida.

oorrents

(8)

BANCOS COÍíKROIAIS

Otldo líquji
da_dA« Opa-

i>a;õ«s oua aa
Auhoridadaa
Ifonatarlaa

(h)

Saldo líqv^
do total

(g) (h)»
(i)

Uoeda em
Podar
do

Público

(d) + (g) ou
(f) + (1)

abro

i

io
'' ibro
I }ro

libro
labre

ij-iLro

'<:':1 POte
<1I

L

i>

I)

I so

7.722

2.943
6.140
7.140m

12.037

1.200
1.252

652
632

2.630
2.62?
2.6X4
4.023

- 775

983
725
779
78?
704
22

219
772
124
35?
78S
175
400
386

128
-543

371
593

e
8
8
8

6.947

3.926
6,865
7.919
S.328
9.142

12.051

1,109
823
899
396

1.856
2.810
3.032
4.417

1.835

3.476
3.801
2.030
1,874

608
137

574
176

1.185
1.442
1.897
1.646

5.112

450
3.064
5.08?
6.454
8.254

12.138

Í0Ó83
999
836
422
671

1.368
1.135
2.769

612

42
435
379
918
800
962

598
540
598
884
217
3O8
42
487*

1.835

3.W
3.801
2.830
1.874
888
137

574
176
63
26

1.185
1.442
1.897
1.648

1.223

3i5ie
3.316
2.451

956
88

1.099

1.172
716
535
858

1.402
1.134

ifili'

6.335

3.968
6.3ÍÍO
7.540
7.tio
8.342
11.C89

511
233
301

1.280
2.073
2.502
2.990
3.930»

I Tarlaçõai aolaa Isdleadaa Fofai-ax-aa aos auldoc oous<:antea do Quadro \1-B

•(•«ImtlTa

irado no Oapartanento SeoqÔBilao (DlTlaão da Batodoe Hoaetárlos a Fio&noolros)

«jiH Tar •Obsarragõoa (1)», publicadas no Bolotia no 1 30«Í0C, à págiaa 35.



OPERAÇÕES COM BAHGOS C0MEBCIAI3

tjiadro Til Saldos em fim de mes CrJ l.OOO.t

Ueses

Recursos fornecidos aos flancos

Carteira
ds

Redescontos

Caixa de
Mobilização
Bancária

Banco
do

Brasil

Total
(A)

Recursos recebidos dos Bancos

Sn depósito no
Banco do Brasil

A ordem da
SQUOC

Outro

S

depósitos

deposito
na
SDVX

Total
(B)

Saldo líqu;
(B - AÍ

1953

dezembro 4.096

195t

jujho
«gosto
sotembro
outubro
novembro
dezembro

5.1*16
6.135
6.m
5.783

Úí
1955

janeiro
fevereiro
março
abril
maio
junho
julho
agosto

'».517
t*.li96
l*.166
l*.0O2

k,60Q

5.0^6
5.IÍ9

5.008

5.041
5.065

5.156
5.568

5.563

5.529
6,361
6.Í21
6.336
6.230

2.300

2.445
2.498
2.403
2.252
2.169
2.162

1.996
1.797
1.889
1.820
1.920
1.776
1.793
1.739

11.404

12.904
13.696
13.574
13.081
12.755
12.275

12.076
11.828
11.569
11.351
12.881
12.779
13.185
13.118

2.046

2.231

2,332
2.438
2,592
2.532

2.767
2.594
2.626
2.520
2.730
2.645
2.721

10.856

8.695
9.148
9.910
10.267
10.773
11,370

10.234
10.342
10.262
9.891

10.601
10.327
10.202
10.419

136
351
379
601

12.902

10.926
11.395
12.242
12.705
13.365
13.910

13.137
13.287
13.267
13.012
13.331
12.972
12.923
13.105

1.498

1.978
2.303
1.332

376
61c,

1.635

1.06]

l.í^SS
l.69£
1.66]

45(

1?:
26:

1;

Slaborado no Departamento Económico (Divisão de Estudos Monetários e Financeiros)

Fontes: Banco do Brasil 3.A, (balancete mensal) e Carteira de Redesoontos do Banco do Brasil 3.A.

Cuadro TIII

OABTEIRA DK REIE3C0I1T03

Saldos em fim de mês Cr$ 1.000.i|

Beses

EUFRÉSTIMOS

Ao
Banco do
Brasil

A
Bancos

Comerciais

Total
(A)

TÍTULOS REDESCONTADOS

Ao
Banco do
Brasil
()

A
Bancos

Comerciais
Cooperativa!!
de Crédito

A
Outras_

Instituições

Total
(A)

Totali
Oerale
(A I

1953

dezembro

1954

Jupio
agosto
setembro
outubro
novembro
dezembro

1955

Janeiro
fevereiro
março
abril
maio
junho
julho
agosto

4.500
4.500
4.500
4.500

4.500
4.500
4.500
4.500
4.500
4.500
4.500
4.500

50
8
1
1

4.500
4.500
4.500
4.500

4.500
4.500
4.500
4.500
4.550
4.508
lf.501

4.501

10.169

11.887
14.438
10.993
U.861
13.186
17.385

14.409
14.481
4.502
6.010
7.487
7.144
6.704
8.071

4.095

5.418
6.135
6.114
5.783

4.517
4.498
4.186
4.002
4.550
4.574
5.055
5.1Í8

76

83
87
88
90
88
80

71
68
64
71
76
87
86
86

43

40
40
43
40
39
33

30
32

u
41
43
38
26

14.383

17.428
20.700
17.238
17.774
18.743
22.043

19.027
19.079
8.787

10,126
12.154
11.848
11.883
13.331

14.31:

17.4i I:

20.711
21.71,
22.2
23.2 íl

26.5 'i

23.5 •

23.5

'

13.2 ij

14.6

:

16.71
16.31
16.3 i;1

17.8

)

(*) O^saldo global dessa responsabilidade sofreu uma redujão de 1,9 bilhão do cruzeiros em Janelro-1955 possibilitada por um aoêi t d»

débitos da CAMOB com o Banco do Brasil, e outra redução, de 11 bilhões de cruzeiros, em março de 1955, em virtude da Lei n" «.o-
de 16.2.55, sobre encampação de papel-moeda.

Elaborado no Departamento Económico (Divisão do Estudos Uonetárlos e Financeiros)
f

Fonte: Carteira de Redescontos do Banco do Brasil 3.A,
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MEI03 DE PACAUElffO

Montante em 31.8.55 9 varlaçSes relatlTsa a 31.7.55 » ll.ia.-i^ Cri l.OOO.ouu

Qiaoriminação Hontonta am

i

31.12.5'»

A GCWP03IÇS0
ipel-moeda em poder do publico •.•••...•••.•••..»•.««.•••..

\ Deda eeorltural , •

Banco do Brasil (1) ,

OutroB BanooQ (2) ....o..
A RE3P0N3ABILIDADS
jtorldadee Monetárias (3)
ãncos Comerciais ik) •

A ORIGEÍI

^
rlgem Externa ,

Autoridades Monetárias ,

Ouro ^*.. • •'. •

Divisas (posição líquida) j

Depósitos obrigatórios da Carteira de Csjnblo (Decreto nS Zh.O^S
de 26.3.3'*) (5)

Depósitos para licenças de importação (Lei nfi 1.991 de 26.9.53) .

Obrigações em moeda estrangeira por empréstimos contraídos
Pundo Monetário Internacional - Obrigação líquida ,

Bfmcos Coraeroials (reservas intemaoionala)
rlgem Interna
BnpréstlmoB ao '^g^ouro Nacional

Autorldadea Monetárias (saldo de operações com o Tesouro Nacional
ou sob sua responsabilidade)

Bancos Comerciais j...... , ««
j
Kapréstimos a Outras ,Entidades Publicas .....«•

Autoridades Monetárias «

Bancos Comerciais • «

i Outras Aplicações (6), .... ^ .••«.• •

Autoridades Honetárlaa ,

Bancos Comerciais

'*8.957
102.517
17.624
84.893

TOTAL DOS MEIO» DE PAGAMENTO

- íi.OZ?

- 1.819
31

- 5.303
518
9M

157.622
33.533

33.530
3

20.335
1^:555"

103.754
3l7l5j
72.609

. 151.'*?'»

31-7.55
I

'3 1.8.55_

51.9'*7
109.873
18.601
91.272

77. "t"*!

8i*.379

- 6.276
- 5.860

6.503
- 5.36O

- 1.601
20

- '*.86'*

518
1»16

168.096
39.031

38.830
201

21.273
16.589
l*.684

107.792
27.882
79.910

161.820

52.887
112. "Jól

i8.i;i
9'». 300

78.635
86.713

- 6.359
- 5.9'*-i

6.50'*
- 5.566

- 1.5*3
20

- 4.800
518

- ..4l6
171.707
37.161

36.960
••201

21.236
16.552

.•'I.68'*

113 .•310

31.066
82.2Mt

165.3'*8

Variações ea relação at

31.7.55 31.12.5'»

2.568
M»0

3.028

l.W"»
2.33'»

83
83
1

206

58

61»

3.611
- 1.870

- 1,870

37
37

- 5.518
3.18't

2.334

3.528

3.930
9.9'»'»

537
9.«07

3.306
10.568

211
7'»1

8
- 1.539

276
11

503

• 5?°
11».065
3.628

3.'»30
198
901
696
205

9.556
75

9.635

13.87't

ipõe-80 pelas rubricas do Balancete Oonsolidade das Autoridades Monetáriasi "Deposites a vista e a curto prazo de '/overnos Estaduais e Municipais",
sposltoB à vista e a curto prazo de Autarquias e^Outras Entidades Públicas* e "Depósitos Voluntários à vista e a curto prazo do Público". Nac são
aluídos os "Depósitos do Tesouro Nacional Junto àe Autoridades Monetárias".
Qpõe-ae pelas seguintes rubricas do Balancete Consolidado dos Bancos Oomerolals: "Depósitos á vista e a curto prazo do Tesouro Nacional", "Deposl-

.9 a vista e a curto prazo de Governos Estaduais o Municipais". "Depósitos ã vista o a curto praso de Autarquias", "Depósitos a vista e a curto pra-
: do Público".
ijsl-noeda emitido menos caixa em moeda corrente do Banco do Brasil menos caixa própria da 3UM0C mais Moeda Escriturai (Banco do Brasil) mal» "Depo-
' Cos dos Bancos Comerciais Junto ás Autoridades Monetárias menos ânprestlmos a bancos Comerciais pelas Autoridades Monetárias.
9da Escriturai ^(outros bancos) menos caixa em moeda corrente dos Bancos Oonerclais menos Depósitos dos Bancos ComerolRie Junto às Autoridades Mone-

: rias mais Kmpréstijnos a Bancos Comerciais pelas Autoridades I^onetàrlas.
3 incl-,il saldos do fira do mes em poder dos Bancos Comerciais, a serem transferi los para a Carteira de Câmbio do Bnnco do Brasil,
tal da "Responsabilidades" pelos Meios de Pagamento das Autoridades Monetárias e dos Bancos Comerciais menos os totais do grupo "Origem Sxtoma'' 9

;9 danais verbas do Grupo_"Orlgem Internn" que lhes dizem respeito.
:l08 sujeitos a retiflcação. (••) Dados refsmnteo a 31.7.55.

Saldos em fim de período e variações absolutas e percentuais em relação ao saldo anterior Cr$ 1.000.000

Papol-moeda emitido
Papel-mooda em^^oder do público Moeda escriturai

(3)

Total dos Meios de Pagamento
(A + B)

Baldos

II
: ro

17.530
20.490
20.J95
21.693
2'».042

31,202
35.316
39*280
47.002
59.039

'»9.9'»5

SJ.litZ
54.142

54.f41
55.440
59.039

57.839
57.787
58,387
59,671
61,669
61.666
61,663
63.062

Variação em relaçúo
ao saldo anterior

Absoluta Peroentual

2.960
95

1.298
2,349
7.160
4,114
3.964
7.722

12.037

i.24e
3,197
1.000

399
899

3.599

1.200
52
600

1.284
1.998

3

3
1.399

Saldos

16.9

1:1
10,8
29,8
13»2
11,2
19,7
25,6

2,6
6,4
1.9
0.7
1.6
6,5

2.0
0,1
1,0
2,2
3.3

o
o

2.3

14,321
16.816
16,879
17.730
19.358
25,138
28,435
31.533
37.868
48.957

41.836
44.2<í,3

45.406
45.278
46.210
48,957

48.446
48.674
48.656
50,237
51.030
51.4S9
51.947
52. 887»

Variação em relação
ao saldo anterior

Absoluta Percentual

2.495
63
851

1.628
5.780
3.297
3,098
6.335
11,089

1.245
2,412
1.160

130
932

2.74?

511
228
18

1.581
793
429
488
940»

17,'»
0,4
5,0
9.2

29,9
13.1
10,9
20,1
29.3

3,1
5.8
2.6
0,3
2,1
5,9

1.0
0,5

o

3.2
1,6
0,8
0,9
1,8*

26,555
28.383
29.462

is 1^2^
53.206
62.154
72.623
86.203

102.517

93.283
95.389
97.697
102.326
101.217
102.517

102.395
104.124
104.553
106.275
107.148
109.667
109.873
112.461*

Variação em relação
ao saldo anterior

1.828
1.079
1.883
7.478

14.383
8.948

10.469
13.580
16.314

683
2,106
2.308
4.629
1,109
1.300

122
1.729

428
1,722

873
2.51?

206
2.588'

Percentual

^•1
3.8
6,4

23.9
37,0
16,8
16,8
18.7
18,9

0,7

- H
1.3

- 0,1

1,6
0,8
2,3
0,2
2,4

40.876
45.199
46,34l
49.075
58.181
78.344
90.589
104.156
124,071
151.474

135.119
139.637
l43,105
147. 6o4
147,427
151.474

150.841
152.798
153.209
156.512
i;8.178
l6l.]26
x6l.fi20
165,348*

Variação em relação
ao saldo anterior

Percentual

4,323
1.142-

2,734
9,106
20.163
12,245
13.567
19.915
27.403

1,92'*

4,51»
3,468
4.499

177
4,o47

633
1.957

4ll
3.303
1.666
2.J48

09'»

3.528*

10.6
2,5

J;l

15.0
19,1
22,1

1.4
3.3
2,í
3,1
0,1
i,7

0,4
1,3
0.3
2,2
1.1
1.9
0.4
2,2*

!?el-moeda emitido, menos caixa' em moeda corrente do Banco do Brasil, da SUKOO e doa Bancos Comerciais,
í Cljaativa

';'io no Departamento Económico (Divlaao de Estudos Monetários e Financeiros)

í|: Ver Cuadro XIII.
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CCiaPEMSAÇgO DE GHSaXIES - VELOOIDAnS PB CIRCtnAÇZO PA MOEDA ESCRITORAL

Quadro XI Valoras em milhõoe de orxtealros 8 índloes com base na mádla 1946 = 100

Cheques eompensados Moeda esorltural

ItosoB Valor
Total ajustado (1) Poal;ão média mensal (2) índloe

da Teloeldade
,

total
Valor ícdisa A Valor ÍDdloe B

da olroulaolo
(3)

1953

dezembro 60,812 58,848 352 84.784 284 124

1954

Jupio
agosto
setembro
outubro
novembro
dezembro

67.639
66.980
69.649
69.798
71.941
80.373

05.457
64.818
69.649
67.545
71.941
77.778

391
388
4l6
404
430
465

92.942
94.336
96.543
100.014
101.777
101.870

311

324
335
341
341

126
123
129
121
126
136

1955

Janeiro
fevarairo
marco
abril
maio
Junho
Julho
agosto

64.945
59.372
77.507
69.500
76.643
76.496
79.243
87.468

62.850
63.612
75.007
69.500
74.171
76.496
76.686
84.645

376
38O
448
4l6
443
457
459
506

102,456
103.260
104.339
105.414
106.712
108.409
109.770
111.167'

343
346
350

37>»

109
110 ^

128 1

118
124

1

126
125 '

136* I

(1) M^dla dlarlq oaloulada oom ba»« no número de dlae do.mês, multiplicada por 3O;
(2) Media arltmetloa simples do valor global em fim do mês Indicado a o valor global em fim do mês anterior, seguodo os dados

dro Xj
^ índloe A X 100

(3) Indica obtido segundo a formulai 1
—

, , índloe B
(*) Estimativa.

do «

Elaborado no Departamento Económico (Divisão de Estudos Monetários a Financeiros)
Pontoas Cheques oonp«nsadost Departamento de Contabilidade do Banco do Brasil 3.A.; Moeda escriturai: Ver Quadro XIII,

Quadro XIX

3I3TaUL BAICARIO; EMPRÉSTIMOS E DEP(53ITO3

Saldos em fia de mês Orf l.OOO.Oi

aiPR^STIMOS DEPÓSITOS

Das Autoridades Monetárias Do Sistema Bancário Nas Autor. Monetárias

Meses
Inclusive
a Bancos

Empréstimos
Comerciais

Exclusive aiprestlraos
a Bancos Ooaerolals

Dos
Bancos

Comerciais

(0)

Total
Amplo

(c + e)

Total Total Exclusive
depósitos
de Bancos
Gamerolais

(8)

Bos
Bancos

Gamero lais

(h)

No
Slstemn
Banoárlci

(g + h)

Total
Amplo

fa)

Total
Hestrlto

(b)

Total Total
Restrito

(d)

Restrito

(d + e)

Geral

(f)

1953

dezembro 87.710 66.305 76.306 54.901 84.516 160.822 139.417 32.416 19.514 88.950 108.46l(

1954

Jujho
agosto
setembro
outubro
novembro
dezembro

103 .416
108.342
110.689
112.309
113.386
119.048

79.961
84.810
87.136
88.579
89.519
95.147

90.512
94.644
97.115
99.228
100.631
106.773

67.057
71.112
73.562
75.498
76.764
82.872

95.663
96.933
99.564
102.146
100.767
99.287

186.175
191.577
196.679
201.374
201.398
206.060

162.720
168.045
173.126
177.644
177.531
182. X59

31.492
31.793
32.778
33.565
33.966
35-915

20.566
20.398
20.536
20.860
20.601
22.013

97,004
99.782

102.043
106.523
105.477
105.254

117.570
120.180
122.579
127.383
126.078
127.267

1955

Janeiro
fevereiro
aaroo
abril
maio
Junho
juyio
agosto

117.926
H8.596
118.830
119.659
123.135
124.343
126.632
127.292

93.921
94.442
84.423
85.465
89.189
90.084
92.210
92.697

105.850
106.768
107.261
IO8.308
110. 25*»

111.564
113.447
114.174

81.845
82.614
72.854
74.114
76.3O8
77005
79.025
79.579

99.584
99.584

- 100.472
101.453
101.023
102.6X8
104.757
106.200*

205.434
206.352
207.733
209.766
211.277
214.182
218.204
220.374''

X8I.429
182.198
X73.326
175.572
177.331
179.923
183.782
185.779*

35.365
35.992
35.403
36.254
37.52'*
36.923
35.913
35.624

22.228
22.705
22.136
23.242
24.193
23.951
22.990
22.519

105.018
105.994
106.780
107.320
106.924
109.562
110.640
113.600»

127.2^1
128.695
128.91ti

130.562,
I31.IIÍ

133.513

133 •63Í.
136.IIÍ"

1

=1

i

(a,o) Os amprestlaos ao Tesouro Haolonal são considerados pelo montante da rubrica "Saldo de Operações cora o Tesouro Naolonao ou sol

sua Rosgoasabllldada*, do Balancete Consolidado da» Autoridades Monetárias.
Os emprastloos ao Tesouro Nacional são considerados pelo montante do Item "Operações Financeiras - saldo líquido devedor", ooi

ponente da rubrica" "Saldo da Operações oom o Tesouro Nacional c- sob sua resDonsabllldade", do Balancete Consolidado da» AU'

toridades Monetárias.
Estimativa,
Para tssa oiplloação completa dos critérios de composição doa grupamontoa acima, ver "Observações (VI)*.

Elaborado no Departamento Económico (Divisão de Estudos Monetários e Flnanoelroa)
Pontas: Ver "Observações (I) e (H)".

(b,d)

(')
Nota:
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EMCiIXE DOS HAMC03 COMERCIAIS

8aldo» ea flat da aâa

Snoalzs (*») Proporção ^oulxV^póaltoa

BanooB
Haslonals

Bacoos
EstronselroB

Total Banco

e

Baolonal*
Banooa

Betrangelros Total

1953

dezsmbfo

195ÍÍ

15 o 755 2.315 18.070 19.5 28,8 20,3

julho
cLgoato
setembro
outubro
novembro
dezembro

15.402
16.901
17.12'í
18.351
18.368
19.880

1.489
1.443
1.786
1.583
1.963
1.648

16,891
18.344
18.910
19.934
20.331
21,528

17,0
13,2
16,0
18,4
18,6
20,2

22,1»

21,7
26,7
23,9
28,9
24,1»

17,4
18,1»

18,5
18,7
19,3
20,5

.955

Jsnalro
fevereiro
março
abril
raalo
junJio
Julho
agosto

18.268
18,076
18.264
17.617
18.767

18.111
19.166»

1.838
2.175
2.024
1.589
lo948

i'k
1«733

20.106
20.251
20.288
19.206
20.715
20.993

20.90a®

18,6
18,3
18,3
17,6
18,9
19,1
17,5
IS.II?

27,5
30,7
29,2
22,7
26,1
20,2
19,8

* 23,3

19,1
19,1
19,0
17,9
19,4
19,2

(») Ertlmatlvic
^

(»») Ccmpresude 0^ seguintes Itens; '*Cal:ca sm moadt: corrente* e 'Depósitos junto às Autoridades Uonetárlaa' (*a ordea da SUMOC*)
(*0utro8 Depósitos"), segundo os dados dos balancetes doa Bancos Conoroials.

Elaborado no Departamento Económico, (Divisão de Estudos Bonstárioa e Financeiros)
ifo&te; Serviço de Estatística Económica e Financeira do Kinlstérlo dx Fazenda.

^dro XIT
BAjreOS COiOSHJIAIS! EKCADS "EXCEDENTE"

Or^ 1.000.000

Soldos aa fin da mes Variações relsttlvas a dezembro do «no anterior

Heses •saldo
líquido
total"
(a)

1953

dezembro 8.745

1954

jujho
agosto
setembro
outubro
novembro
dezembro

5.'»55
6.885
7.072
8.147
9.593

11.014

1955

Janeiro
fevereiro
março
abril
maio
juiiho

Julho

9.922
10.1*89
10.924
9.989
10.790
11.339
9.322

AsalstenoiB
finançaira
recebida

(b)

l&icaixB
total

(o) = («+b)

Encaixa
l»gal

(d,

ISnoaixe
"excedente"

(e) = (o-d)

"Saldo
líquido
totaJ"
(a)

Aeslstenoie
flnacoeira
recebida

(b)

Enoedxe
total

(o) R (a+b)

Encaixe
legal

(d)

Bnoaixe
eioedoQte"

(e) = (o-d)

9.325

11.436
11.459
11.838
11.787
10.738
10.515

10.184
9.762
9.364
9.217
9.925
9.654
10.232

18.070

16.891
I8.344
18.910
19.934
Z0.331
21.529

20.106
20.251
20.288
19.206
20.715
20.993
19.554

12.458

13.558
13.957
14.276
14.930
14.733
14.770

14.740
14.900
15.028
15.111
15.072
15.463
15.628

5.612

3.333
4.387
4.634
5.004
5«548
6.759

5.366
5.351
5.260
4.095
5.643
5.530
3.926

524

3.290
1.360
i.6ri
5?8
848

2.269

1.092
525
90

1.025
224
325

1.692

1.40Í»

2.111
2.134

1.413
1.190

331
753

1.151
1.298
590
861
283

1.17?
274
8Í»0

1,664
2.261
3.459

.423
,278
,241
.323
811»

536
.975

1.721

1.100
1.499
1.810
2.472
2.325
2.312

3C
130
258
341
302
693
858

641

2.279
1.225
978
608
61*

1.147

1.393
1.4Ó8
1.49S
2.661»
1.116
1.229
2.833

(>)

(b)
ic)

(d)

Diferença entre os totais das operações passivas e ativs» dos Buioo. Comerciais com os "IndiTÍduo», finaa» oa entidade! nio ooepo-

nentes do Sistema Bancário" (Vqr %i«dro V-A, aaldo líquido total (a) ; .

Recebida das Autoridades Monetária»! dados doa Bancos Comercial»;

Spo^tS^a^oíí-espondente ka percentagens legais de 15!Í e lOjC sÓbra depósito» à vi.t* • > praio, respeotl-^uent».

I' Elaborado no Departamento Económico (Divisão de Bstudo» Sonetárlos s Pinánoeiro»)

I* Fontos Ver "Observações (II)",



AUTORIDADES MONETÁRIAS
OPERAÇÕES COM BANCOS COMERCIAIS

Ob»: A> posiçòss do último ml«, txceto o do Boneo do Bro8il, (õo «itimado».
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SISTEMA BANCÁRIO
DEPÓSITOS DE indivíduos. FIRMAS OUENTIDADES NÃO COMPONENTES DO SISTEMA BANCA RIO

Bllt>i«e d« cruztiroi
-|—I—I—I—I—I—I—I—I—r—

r

190

ItS -

100

~r—I I—I—I—1—I—I—

r

T«{al dei dcpoiKot

T 1 r—I
: 1 1—

r

Bilhõia d* cruKirof

125

50

- ZS

8>ldo tn t\m d«p«rlodo

Ob«: Para oi baneoa comorciali.speaiçia 4o ultimo mtt i aitima4a.

BANCOS COMERCIAIS
ENCAIXE T0TAL;.EGAL E EXCEDENTE -PROPORÇÃO ENCAIXE / DEPÓSITOS

ilhèai d« cruztiroi

I

—

'—I—I—I—

r

22

1—I—I—I—I—I—I—I—I—I—I—I—I—I—

r

BilhAtl dt cruztírat

n—1—1—1—

r

18

10

_] I I I I I I 1 L. _l I I I I I I 1 1 L.

- 22

I I L

PROPORÇÃO ENCAIXE/DEPÓSITOS

16

1992

J J I i
I I I I I I IJFMAMJJAS OND
I9S3

_l I I I L.JFMAMJ JASONO
1994

I I
I 1 I

1—1—I 1 1—L.JFMAMJ JASONO
1999

- 10

i

J22

20

IB

16

O

Soldo »m fim dopoflodo

Ob«: A potição ralotivo o proporção oncoix* /dopótitot parooultimo m*i •' «ttimodo.

L'
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AUTORIDADES MONETÁRIAS
RECURSOS FORNECIDOS AOS BANCOS

Bllhòat d« cruz«lro<
-1—I

1—I—1—I—I—I—I—

r

Bilhõai d* cruztírot
-1 1—I

1 1 1—I

1 1—I—

r

Total do r*eur>os forntcldo*

1—I—1—I—:—I—I—I—I—I—

r

10

Saldo «m fim d»p«flodo

BANCOS COMERCIAIS
EMPRÉSTIMOS E DEPÓSITOS

Bllhio d* cruzilroi BíIMm cruzalrot

-i—I—I—I—I—I—I—I—I—I—I—I—I—I—I—I—I—I—I—I—I—I—I—I—I—I—I—I—I—I—I—I—I—I—

r

120 -

110

100

80

70 -

60 -

Empráitimo*

-J 1 I I I I I I I I L _1 I I 1
I

I

- ItO

110

-1 I 1 I
'III

1 I u

100

90

BO

- 70

60

OJFMAMJJ ASONO JFMAMJJASONO JFMAMJ JASOND
19^2 1953 I9S4 l»95

Saldo «m fim d« p«rlodo



COMPENSAÇÃO DE CHEQUES,MOEDA ESCRITURAI E VELOCIDADE DE CIRCULAÇÃO
DA MOEDA ESCRITURAL

M?» Indie»» BASE: miídia d« 1948 = 100 |i«0( Indicti

~r~I—I—'—I—
' ' '

I
' ' '

I i—i—I—I—I—r—1—I—I

—

\

—
rj-\—I—I—I—t—I—(—I—I—I—I I

I

.

__L„)

—

l—l—I—I— —I—l—i—I I I I I I I I I I I I i I I I I I I I
I

' . ' . ' '

OJ FMAMJJASOND J FMAMJJ ASO ND JFMAMJJASONO
1^92 195 3 1984 I 9S5

SoUe «m fim d» p«rlodo

CARTEIRA DE REDESCONTOS
EMPRÉSTIMOS E TÍTULOS REDESCONTADOS

•ilhèti d* cruidire* BIlhitt d* cruidroi

Soldo «m fim d» poriodo
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^adro 1

SISTEMA CAMBIAL

Medias mensais no período

- agosto de 1955 -

DISCRI^fINAÇAO
1953

out/dez.

195U

jan/ago jau/dez.

1955

Jan/ago agosto

IGIOS . . o o . . . . o . o .... o

BONIFICAÇÕES ...;,......<..........
Saldos (+) ou deflcits (-)

MERCADO DE LICITAÇÃO EM TÔDAS AS BÔLSAS DO PAÍiS

MOVIMENTO EM TODOS OS LEILOES

PVC Ucitados .»,,.,......

^io médio ponderado

MOVIMENTO DOS LEILOES NORMAIS

PVC Ucitados

Ágio médio ponderado

MOVIMENTO DOS LEILOES ESPECIAIS (EXCLUSIVE PE
TRÓLEO)

PVC Licitados

igio médio ponderado

MOVIMENTO DOS LEILOES DE PETRÓLEO

PVC Licitados

ígio médio ponderado

TAXA EFETIVA DE VENDA DE CÂMBIO

Material de consmo da imprensa
Papel de imprensa
Trigo ,

Filmes
Jornais, mapas, livros, revistas e similfl
res ;

Entidades Publicas
Licitação em Bolsa

TAXA EFETIVA DE COMPRA DE CÂMBIO

Custo médio global de câmbio

I - Café o

Outros produtos
II - Moedas conversíveis e libras estex

linas
IB, categoria (*)
2a categoria
3a categoria
It.a. categoria «

III - Moedas Inconversíveis
la categoria i*)
2.Í categoria
3a categoria

categoria

COTAÇÕES NO MERCADO DE TAXAS LIVRES -Bolsa do'
Rio de Janeiro, Distrito Federal

Dól^r:
Media mensal mi^nlma no período
Média mensal maxinin no período

Libçat
Media mensal mínima no período
Média mensal máxima no período

0,8
+ 0,8

63

22,50

62

22,10

1

Ul,60

18,82
18,82
25,82
25,82

25,82
25,82
41,32

23,36
28,36

Zi2,U0
55, /l5

113,57
lii8,82

2,6
0,8

+ 1,8

113

23,50

7li

29,90

6

11,50

33

11,12

18,82
18,82
25,82

il2,32

53,70
63,30

Ll;7,28
178,80

2,6
1.3

+ 1,3

93

26,10

6k

32,90

6

li;,iiO

23

11,10

18,82
18,82
25,82

Wi,92

21

M

30,98

54,20
76,lii

lii7,28
205,88

3,1

+ 0,8

Cr$ 1.000.000,0

- 0,lt

60

45,30

40

52,92

6

23,70

14

34,60

ns$ i.ooo.ooí

CT$/VSt I

58,2'

US« 1.000.00

42

Crí/DS$
I

62,5

us$ 1.000.00

6
Cr$/US$ I

28,

0S$ 1.000.0'

Cr8/US$

18,82
25,82

64,12

38,08

31,50
37,06
U3,06
50,06

30,22
35,55
41,31
48,03

61,69

250,95
226, l4

i

tf

CrJ/USf
1; 1

43,(''

18 í

25,1
i

43,:

43,.

77,

Cr$/US$

39,

37,:

43,:
50,1!

35,'

41,:
48, </

Cr$/0S$
j

71 i

75 :

198 >

204

.

() Esta categoria apenas incluía o café que, em 5.2.55 passou para a 2a categoria (Ver Instruções 112 e 114)

Elaborado no Departamento Económico (Divisão de Balanço de Pagamentos)

Fontes

;

B§nco do Brasil S.A. - Carteara de Cambio e Departamento de Contabilidade
Bolsas de Valores e Fundos Públicos do País.



BONIFICAÇÕES PAGAS A EXPORTADORES E ÁGIOS RECEBIDOS PELO BANCO DO BRASIL S^.

- Regime da Instrução nc 70, da SDMOC, e da Lei Z.lk3 -

Cri 1.000. COO
"

1

\ PERÍODO

MOVIMENTO DO MÊS

SALDOS CtJMDLATIVOSÁgios Bonifica-
ções

d

Sal dos
i. O uaj.

a
Deduções *

D
CaitatdUzaio
c = a - b

Total
e = a-d

C/Deduções
1 — U'-* V trr a J

Geral
g

Deduções
h

ContaUUzaío

ubro 525 - 204 321 321 321 - 321
' 'embro 1.388 - J. • 714 674 674 995 - 995
leffibro 2.07Í; - 1.045 1.031 1.031 2.026 - 2.026

leiro 1.578 1.578 653 2.951 _ 2.951
!'ereiro 2.177 - 2.177 799 1.378 1.378 4.329 - 4.329
•ço 3.133 1.009 2.12Í; 2.124 6.453 - 6.453
|ll 3.377 _ "Z 'XTT 932 2.445 2.445 3.398 - 8.898
!.0 3.082 - 655 2.427 2.427 11.326 - 11.326
lho 2.Í487 •- Dt ao±v 1.677 1.677 13.003 - 13.003
\ho (*} 1.794 - X* fyi4. yUU 850 850 13.853** 5.180 8.674
isto 3.266 1.250 2,016 ±•±014. 2,132 882 15.895 6.Í130 9.556
,embro 2.852 850 2 OOP 810 - UO 16.795 7.280 9. 516
ubro 2.478 600 1.878 1.850 628 28 17 .ÍJ23 7.880 9.544
'embro 2.264 200 Z.064 2.400 - 136 - 336 17 .287 8.080 9.208
Iembro 2.713 500 2.213 2.330 383 - 117 17.670 8.580 9.091

íeiro 2.133 1.300 833 1.629 504 - 796 18.174 9 3880 8.294
'ereiro 1.803 907,2 896 1.710 93 - 814 18,267 10.787 7.480

'CO 3.887 1.600 2.287 2.323 I.56Í11 19.831 12,387 7.444
•11 3.009 1.600 1.409 2.118 891 - 709 20.722 13.987 6.735

.0 4.103 450 3.653 2.245 1.858 1.408 22.582 14,437 8.i;i5

lho 3.182 3.182 2.859 323 323 22.504 111 .437 8.Í167

lio 3.253 3.253 1.182 2.071 a. 071 24.975 14.437 10.538

isto (*•) 4.059 4.059 4.356 - 297 - 297 15.421 5-180 10.2Í41

(*) Deduções referentes a sugrlmentos.
(**) Deduzidos Cr$ 5.18O milhões referentes ao "Fundo para eventuais diferenças de cambio", de acordo coa

disposto na Lei 2.145, de 29.12.53 (art. 9a, § 28)
(***) Foram computados em Ãglos e Bonificações os suprimentos, num total de Cr$ 9.257,2 milhões,

[í
cação das colunas:
- Total dos ágios recebidos. ^
- Suprimentos efetuados ao I.B.C. e a C.F.P, pela Caçteira de Cambio.
- Valores contabilizados pelo Banco do Brasil como "agio recolhido". •

- Valores contabilizados pèlo Banco do Brasil como "boriificações pagas".
- Saldo das operações do sistema cambial. Corresponde a "a-d".
- Saldo contabilizado pelo Banco do Brasil. Corresponde a "a-(b+d)".
- Saldo cumulativo das operações do sistema_cambial (coluna "e").
- Totais acumulados dos suprimentos e deduções. , - n\- Saldo cumulativo da oolvina "f" (saldos balanceados pelo Banco do Brasil na conta de "ágios e bonificações

irado no Departamento Económico (Divisão de Balanço de Pagamentos)

1: Banco do Brasil S.A. - Departamento de Contabilidade.
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DISTRIBUIÇÃO E LICITAÇÃO DE P:

LEILOES NORKAIS E

Quadro sfi 3

BOMESSAS DE VENDA DE CÍMBIO EM TÔDAS AS bCLSAS DO PAÍS
ESPECIAIS (INCLUSIVE PETRÓLEO E DERIVADOS)

MOVIMENTO GLOBAL (*)

DISCHIMIKAÇSO

(LEILOES)

£sp9GÍai(!i

a) Lavoura 4 « « *

• • * «b) Frutgs
c ) A]aasôiai& .,,o<oo<.<.^<.o<>o.«

d) Adubos •..«««•<.<o<.«o.><««9
e) Inseticldas e ootroa pro-

dxitos »

f) Outros ....«oottoo^toxi
g) Petrolfto ® derivados

TOTAL

• O 4 O

O 9 d tt

» • o « o • 4

Normais .......

Especiais

a) Lavoura ,

b) Frutgs
c) Amazónia
d ) Adubos o».«.n.«9««>.i
e) Inseticldas e outros

dutos ..^<. o.

f) Outros o

g) Petróleo e deirivados

TOTAL

e • e »

pro-

e • « •

• • • •

Especj.alst

a) Lavoura e.<
b) Frutas
c) Amazónia
d) Adubos
s) Inseticldas o outros pro-

dutos ...«<........
f) Outrçs ...................
g) Pstroleo e derivados ....

TOTAL

Normais ..........o............

Especiais

s

a) Lavoura «

b) Frutgs
e) Aaazonia
d ) Adubos ..................
a) Inseticldas e outros pro-

dutos
' f ) Outr9s
g) Petróleo e derivados ....

TOTAL

19 5 3

Total

5.006

2.200

2.806

254.799

153.526

3.300

1.602

1.698

156.826

3.390.879

136.367

67.6U6

68.721

3.527 .21i6

Média
mansal

99.918

2.002

880

1.122

I0I.92O

61 .lai

1.320

6lâ

679

62.731

22,0867

la,3233

1(2,2260

Ii0,lt717

22,4915

1.356.352

5U.5ít7

27.058

27.1|B9

l.lao.899

1 9 5 li

Total Média'
mensal

DISTRIBUÍDO
OS» 1,000

890.149

1.382.084

116.853
984.000

543

1.000
279.688

2.272.233

74.180

115.171

9.737
82.000

454

83
23.307

189.351

LICITADO
DS$ 1.000

63.2U7

29.660

4.642

1.6J6

81
23.259

92.907

758.967

355.924

55.699
19.632

512

969
279.112

1.114.891

Agi O MÉDIO ponderado
Cr«/DS«

32,8560

11,6596

13,5430
11,2252
14,3008

70,2116
11,1062

26,0891

ÁGIO total' a RECOLHER
Crt 1.000

24.936.645

4.149.947

754.329
220.373

7.322

68.035
3.099.888

29.066.592

2.078.053

345.829

62.861
18.364

610

5.670
258.324

2.1^23.882

19 5 5

10 semestr®

Total

319.921

656.142

37.650
489.340

6.20Õ

4.630

118.322

976.063

252.768

157.085

22.074
13.996

3.091

1.245

116.679

409.853

12.487.207

4.944.604

537.547
246.012

80.577

42.491

4.037.977

17.431.811

Media
mensal

53.320

109.357

^6.275
81.557

1.033

772

19.720

162.677

42.128

26.181

3.679
2.333

515

207

19.447

68.309

49,4019

31,4773

24,3520
17,5773

26,0683

3lli,1293

34,6077

42,5319

2.081.201

82U.100

89.591
41.002

13.429

7.082

672.996

2.905.301

(f) •'0«troa"j Ea 1953 inclui lellÕos do azeite, azeitonas, cortiça manufaturadaj, vinhos, bacalhau e vários (ImlnâOá;

limas, Eaaquinas de costura e |;aIito8} em 1954 inclui leilões de batatas, amêndoas, avelãs, castanhas, nozsi ™'
tas secas ou passadas, sem açúcar.

Ç*) Dados ratificados

Elaborado no Departamento Económico (Divisão de Balanço de Pagamentos)

Fontes s B|neo do Brasil S.A. - Carteira^de Cambio
Bolsas de Valoras e de Fundos Públicos do Paia.
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DISTRIBUIÇÃO E LICITAÇÃO DE PROMESSAS-DE-VENDA DE CÂMBIO EM TÔDAS AS bOlSAS DO PAÍS
MOVIMENTO GLOBAL (EXCLUSIVE PETRÓLEO E DERIVADOS) {.)

Qrdro k

MOEDAS

LÇOICO súí^
A.CL.
ares-corjvênlo ,.

:a-convenlo . . .

.

:a

}a dinamarquesa
3a sueca
jco belga^
ICO francês . . .

.

TOTAL

-çoICO suíc;

A.CL,
ires-convênlo .

,

:a-convênlo . . .

.

.-a

)a dlnEimarquesa
>a suecn
ICO belga^
ICO francês . . ,

.

TOTAL

iP .....
'SlCO suíço
h A.CL. .

I íres-convenlo .

.

ra-convênlo
ra

)a dinamarquesa
}a sueca .......
100 belga^
ICO francês . . .

.

TOTAL

LÇOICO súiç
A.CL.
ires-convênlo ..
ra-convênlo . . .

.

ra
3a dinamarquesa
3a sueca
:ioo belga^
(ICO francês . . .

.

19 5 3

Total

TOTAL

55.002

173.437
1.926

12.133
12.000

3oo

254.708

53.842

82.981
943

8.145
10.615

300

156.826

Média
mensal

28,5876

19,3766
14,6787

17,2098
20,2477

37,3700

22,4915

1.539.212 615.685

1.607.878
13.842

643.151
5.537

140.174
214.929

56.070
85.972

11.211 4.484

3.527.246 1.410.899

22.000

69.375
771

4.853
4.800

120

101.919

41.537

33.192
377

120

62.730

1954

Total
Media
mensal

1.487.729
3.368
12.320
38 .262
39.710
3.300
68.640

1.992.545

123.977
281

1.026
3.189
3.309
275

5.720

166.046

LI CI TADO
US$ 1.000

303.011
14.998

363.373
3.301
12.108
33.875
37.317
5.230
1.568

835.781

i:

25.251
1.250

30.281
.
275

1.009
2.823
3.110

269
5.381

69.649

ÁGIO MÉDIO PONDERADO
Crft/fUS$

38,7354
26,3572

25,5744
19,4038
46,2796
22,9489
26,7147
44,5724
21,2602

31,0928

ÁGIO TOTAL A RECOLHER
Cr$ 1.000

11.737.260
395.305

9.293.049
64.052
560.354
777.393
996.912
143.969

2.018.410

25.986,704

978.105
32.942

774.421
5.338

46.696
64.703
83.076
11.99T

168.201

DISTRIBUÍDO
USÍ 1.000

322. COO 26.834
17.210

1955
10 semestre

Total

58.300

748.010

17.800
13.650
6.981

13.000

857.741

57.155

187.264

16.207
12.882
6.829

12.747

293.174

4.337.311

6.705.460

565.608
678.889
374.768
731.798

2.165.558 13.393.834 2. 232.305

Media
mensal

9.717

124.668

2.967
2.275
1.163
2.167

142.957

9.526

31.211

2.716
2.147
1.138
2.125

48.863

75,8868

35,8060

34,7063
52,7006
54,878?
57,4094

45,6844

722.885

1.117.577

94.268
113.348
62.461

121.966

agosto

11.800

600
124.500

1.400
2.950
1.450

950

143.850

11.141

30. lis

I.306
2.698
1.324
894

48.267

89,5253

120,8128
43,6937

57,8384
59,2743
76,8995
90,6555

58,5148

997.401

91.334
1.317.277

75.537
159.922
101.815
81.046

2.824.352

Dados retlficados

irado no Departamento Económico (Divisão de Balanço de Pagamentos)

>si B^co do Brasil S.A. - Carteira de Cambio
Bolsas de Valores e de Fundos Públicos do País
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DISTRIBDIÇSO E LICITAÇiO DE PROMESSAS-DE-VENDA DE CÂMBIO EM TODAS AS BÔLSAS DO PAÍS
LEILOES NOBMAIS, POB MOEDA (*)

Quadro 5

19 5 3

MOEDAS

Dólar
Flanco SUÍÇO
trs» /'CL.
Dólai convénio . . .

.

Llbra-Convênio
Libra
Coroe dinamarquesa .

.

Coroa sueca
Franco belga^
Fs&^o francês

TOTAL

DÓlar
Franco suíço ........
US$ A.C.L.
Dolares-coi}venlo ....
Llbra-convenlo
Libra
Coroa dinamarquesa ..
Coroa sueca
Franco belga^..
Franco francês ......

TOTAL

DÓlar ,
Franco sulco
tJ5« A.C.L.
Dolares-coQTenlo ....
Llbra-convenlo
Ubra
Coroa dinaoarquesa ..
Coroa sueca
Franco belga
Franco francês

TOTAL

DÓlar
Franco sulco ........
U§$ A.C.L.
Dolares-coQvenlo ....
Llbra-convenlo
Ubra
Coroa dinamarquesa ..
Coroa sueca
Franco belga^
Franco francês ......

TOTAL

Total

55.002

170.657

12.134
12.000

2U9.793

53.8212

80.924

8.145
10.615

153.526

1.539.212

1.496.564

140.174
214.929

3.390.879

Média
mensal

22.001

68.263

4.854
4.800

99.918

21.537

32.370

L'Í^6

61.411

28,5876

18,4935

17,2098
20,2477

22,0867

615.685

598.626

56.070
35.971

1.356.352

19 5 4

Total
Média
mensal

D I S T R I B U í
US$ 1.000

D O

275.206
17.210

/J45.54Õ
3.367

12.097
36.909
38.530
2.890
58.400

890.149

LICITA
US| 1.000

274.572
14.998

322.076
3.301

12.093
33.713

2.885
58.180

758.967

26.840

i.ooi
2.809
3.096

240
4.848

63.247

íaiO MÉDIO PONDERADO
cr«/as»

41,2484
26,3572

27,1409
19,4036
46,3235

it:?É

32,8560

ÂaiO TOTAL A RECOUIER
Cri 1.000

1.325.661
395.306

8.741.438
64.052

560.190
775.203
994.415
138.249

1.942.131

24.936.645

943.805
32.942

728.453
5.338

46.682
64.602
82.868
11.521

161.844

2.078.053

19 5 5

IB seaestre

Total

22.934
1.434

45.350

37.128
.281

1.008
3.076
3.211

4.8^

229.750

16 .700
12.500
5.771
9.850

74.180 319.921

D 0

22.881
1.250

45.272

163.153

16.276
12.477
5.763
9.827

252.768

3.987-163

6.254.295

565.144
671.247
349.124
660.234

12.487.207

Média
Mensal

7.558

38.292

2.783
2.083

961
1.642

53.320

7.545

27.192

2.713
2.079

960
1.638

42.128

88,0713

36,3339

34,7425
53,7987
60,5803
67,1857

49,4019

664.527

UO42.383

94.191
111.874
58.187

110.039

2.081.201

(*) Dados ratificados

Elaborado ao Departamanto Econômloo (Divisão da Balanço da Pagamentos)

Ponteai Bfneo do Braail S.A. - Carteira de CâfflUo
Bolsas de Valores e Fundos Publloos do Paia
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1 LAVOURA

DISTRIBUIÇÃO E LICITAÇÃO DE PHOy^SSAS-DE-VENDA DE CÂ>IBIO EK TÔDAS AS BÔLSAS DO PAÍS
LEILOES ESPECIAIS*

Por tipos do leilão

MOEDAS

Di ir

Fi ICO smço_^ ......
[)| ires-convenio .

.

t pa-convênio ....
ra

3a dinamarquesa
3a sueca
ICO belga,
ICO francês . . .

.

TOTAL

nco sxuço, ,

3[ ares-coQvênio ..

Li ra-convenlo ....
L| ra
oa dinamarquesa
oa sueca
nco belga,
..CO francês . . .

.

TOTAL

nco suiço,
ares-coçvênio .,

ra-convenlo ....
1 ra
: oa dinamarquesa
: oa sueca
\ nco belga,
nco francês . . .

.

TOTAL

"
nco suíço, ......
ares-convênio ..
ra-convênio . . .

,

ra
oa dinamarquesa
oa sueca
nco belga,
nco francês ....

TOTAL

19 5 3

Total Media
Mensal

1 9 5 Í4

Total Media
Mensal

19 5 5

10 semestre

lotai

DISTRIBUÍDO
US$ 1.000

U6.550

57.099

1.300
1.070
Lao

10.200

116.855

5.879

U.758

10^

850

9.757
LICITADO

US$ l.QOO

28.189 2.5ii9 8.954

20.606 1.717 9.59ÍÍ

13 1
109 9 21

5
.-29

38ii

830
6.579 53Í 2.511

55.699 22.07li

Agi o MÉDIO PONDERADO
Ct$/VS$

12,7000

12,5585
15,1009
15,3190
16,5797
11,9/^07

13,5i;30

áOIO TOTAL A RECOLHER
Cr$ 1.000

408.263 34.022

261.697 21.808

163 14
1.428

888
5.720 477

76.170 6.347

754.329 62.861

9.000

25.500

900
850
900

2.500

37.650

263.248

19^.102

464
7.134
19.269
55.550

537.547

Media
Mensal

1.500

5.917

150
416

6.275

1.489

1.599

i
130
386

3.679

29,4659

20,0231

^'°952
18,5781
25,2157
25,9420

24,5520

43.875

32.017

1.1^9
3.211
9.224

89.591

FROTAS

D I S T R I B U í D 0
US5 1.000 •

1,900 760 984.000 82.000 489.540 81.557 86.000
300 .120

2,200 •880 964.000 82.000 489.340 81.557 86.000

L I C : T A D 0
US$ 1.000

1.302 521 19.632 1.636 15.996 2.335 1.958
300 120

1.602 641 19.632 L.636 13.996 2.355 1.938

- continua -
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Qiiadro 6 (continuação)

MOEDAS
19 5 3

Total
Média
Manaal

1 9 5 U 19 5 5

Total Média
Mon sal

IB seneatra

Total Média
Mensal

DÓlares-convfnio ....
Franco francês o

TOTAL

DÓlares-convfnlo ....
Franco francas

TOTAL

3. AMAZÕHIA

Dglar
Dolares-convenio ....
Coroa dlnamarquasa ..

Coroa suaca j^.

Franco francas ......

TOTAL

Dólar
jt

Dólaresoconvenio • . .

Coroa dlnaaarquasa ..

Coroa saeea j........
Franco francês ......

TOTAL

Dçlar I •

Dolaros-convenio ....
Coroa dlnamarquasa ..

Coroa sueca ^
Franco francos

TOTAL

Q^lar <

Dolares-convenlo ....

Coroa dinasarquota
Coroa moca ,
Franco franeoe

TOTAL

k. BATATAS

USS Argentina

DS| Argoatina

43,31*49
37,3700

Z(£,2£60

56.435
11.211

67.646

ÁGIO MâDZO PONDERADO
Cr|/US$

11,2252

11,2252

ÍOIO TOTAL A RECOLHER
Cr$ 1.000

22.574 220.373
4.484

27.058 220.373

18.364

18.364

246.012

246.012

17,5773

17,5773

41.002

41.002

1

DISTRIBUÍDO
US| í^.OOO

250
90
53

110
40

543

LICITADO
VSt 1,000

250
90
53

110
9

512

Saio HâSIO PONDERADO
Cr«/OS$

13,3440
16,7222
^1962
14,6182
12,2222

14,3008

iaiO TOTAL A RECOLHEB
Crf 1.000

21

l
9
3

44

21
7
4
9
1

42

3.336 278
1.505

134i.Ioi
UO 9

7.322 610

DISTRIBUÍDO
US| 1.000

400

LICITADO
Va$ 1,000

374

33

31

* oontinu* •
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juadro 6 (continuação)

MOEDAS
19 5 3 19 5 4 19 5 5

agosto
Total Média

Mensal Total Média
Mensal

10 semestre

Total Média
Mensal

Agio Médio
Cr$/

79,2166

áOIO TOTAL
Cr$

29.627

ponderado
US$

A RECOLHER
1.000

2.469

-

-

. OUTFOS

D I S T R I B U í DO
US$ 1.000

880 352 600 50 -
1.926 770

2.806 1.122 600 50 -

L I C I T A D 0 .

1.000

ólares-eonvênio 755 502 595 49
377

1.698 679 595 49

Agio médio ponderado
Cr$/US$

72,6861 64,5313 -

1U,6797

ko,kin 64,5313
• Agio total a recolher

Cr$ 1.000

5U.878 21.951 38.408 3.201
. 13.8tó 5.537

68.721 27.488 38.408 3.201

PARA COBEBÍTURA DE IMPORTAÇÕES DE ADUBOL

DISTRIBUÍDO
US$ 1.000

2.942 490 1.400
2.220 370 920

100 17
25 100

Sb 41
90

160
540 180

L I C I T A D 0

6.200 ' 1.033 2.760

03$ 1.000

1.942
424

323
71

441 0
213 36 112

168511 85

3.091 515 1.918

Agio médiô ponderado
Cr$/DS$

26,0242 29,1436
25,0613 25,0925

24,0000
26,9484
26,7084

24,2045
26,3036
27,9345

26,0683 28,1653

- continua -



Quadro 6 (continuação)

19 5 3 1 9 5 U 19 5 5

MOEDAS Média
Mansal

Média
Mensal

IS semestre

Total Total Total
Mensal

agosto

iaiO TOTAL A BECOUIER
Cr| 1.000

50.539

10.626

5.lho
13.6ii8

8.1i23

1.771

k
957

2.275

38^66

7.053

1.065
2.9lií
4.692

80.577 13 .100 5U.02:

7. PARA COBERTURA DE IMPORTAÇÕES DE INSETICIDAS E OUTROS PRODUTOS

Dólar
Dllar ACL ..^
Dolares-coDVenio .

.

Coroa dinaoarquesa
Coroa sueca
Franco belga^
Franco francês ....

TOTAL

Dçlar
Dçlar ACL ..j,

Dolares-convenlo .

.

Coroa dinamarquesa
Coroa suaca
Franco belga^
Franco francês ....

TOTAL

Dólar
D9lar ACL ..jt
Dolares-convenlo ..
Coroa dinamarquesa
Coroa sueca
Franco belga^
Franco francês . . .

.

TOTAL

D9lar
Dólar ACL ..^
Dólares-conveolo .

.

Coroa dinamarquesa
Coroa sueca
Franco belga^
Franco francês . . .

.

TOTAL

DISTRIBUÍDO - VSt 1.000

1.0Q8

3.200
100
150
62

110

ít.630

UCITAOQ US| 1.000

1.007

97

20
23
98

1.2U5

ÍGIO MSDIO POMièBADO - Cr$/USf

36,1082

25,01C^

2it,2000
27,6087
26,3776

3U,1293

iaiO TOTAL A RECOLHER - Cr$. 1.000

36.361

IjBk

635
2,585

168

533
17
25
10
18

771

168

16

l
16

207

6.060

81
106

•431

7.082

8. PETRÓLEO E DERIVADOS
OISTBIBnlDO - DSf 1.000

279.688 23.307 |
118,322

UCITAOO . ns$ 1.000

279.112 23.259
j
116.679

iaiO MÉDIO POHDEBADO - Crft/US|

-
I

11,1063
I

11,106U I 34,6076

ÍGIO tOTAL A RECOLHER» - Cr^ 1.000

-
1
3.099.888

I
258.324 if. 037 .777

Dólar

Dólar

Dólar

DÓlar

19.720

19.447

34,6077

672.996

Nota: (1) Abrange em ^953, leilões dei azeite, azeitonas, cortiça nanufaturada, vinbga, bacalhau e vários (inc
do limas, maquinas de costura e palitos); abrange «b 1954, leilões det amêndoas, avelãs, castanhas,
e frutas secas ou passadas, sem açuceir.

* Dados ratificados
Elaborado no Departamento Económico (Divisão de B{(lanço de Pagamentos)
Fontes: Banco do Brasil SU.. - Carteira de Cambio: Bolsas de Valore* e Fundos Páblleos do País.
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dro 7

COTAÇÃO DO DÓLAR

MERCADO OFICIAL E MERCADO LIVRE DO RIO DE JANEIRO

1953/1955 *

PERÍODO

Mercado
oficial

Banco do
Brasil

Compra Venda

Dojar
convénio

Banco do
Brasil

Compra Venda

Mercado livre do Rio de Janeiro

Banco do
Brasil

Compra Venda

Outros
Bancos

Compra Venda

,Media
BÔlsa do
Rio de
Janeiro

verei ro, 28
rço, 31 ••••
.ríl, 30 ....
lo. 30 ....
inhó, 30 ....
ijho, 31 ....
osto, 31 ..•
tembro, 30 .

itubro, 30 .

vembro, 30 .

zembro, 31

neiro, 30 ..

vereiro, 27
rço, 31 ....
rll, 30 ....
lo, 31
nho, 30 ....

lho, 31 ....
osto, 31 ..•

tembro, 30 .

tubro, 30 ..

vembro, 50 .

zembro , 31

inelro, 10 ..

21 ..

31
vereiro, 10

19
28

(rço,

j-ril.

lo.

nho,

loho,

|i<Ssto

30 .

, 10
20
31

18,38
18,38
18,38
18,38
18,38
18,38
18,36
18,36
18,36
18,36
18,36

18,36
18,36
18,36
18,36
18,36
18,36
18,36
18,36
18,36
18,36
18,36
18,36

18
18
18
18
18
18
18
18
18
18
18
18
18
18
18
18
18
18
18
18
18
18
18
18

,36
,36
,36
,36
,36
,36
,36
,36
,36
,36
36
,36
,36
,36
,36
,36
,36
,36
,36
,36
,36
,36
,36
,36

18,72
18,72
18,72
18,72
18,72
18,72
18,82
18,82
18,82
18,82
18,82

18,82
18,82
18,82
18,82
18,82
18,82
18,82
18,82
18,82
18,82
18,82
18,82

18,82
18,82
18,82
18,82
18,82
18,82
18,82
18,82
18,82
18,82
18,82
18,82
18,82
18,82
18,82
18,82
18,82
18,82
18,82
18,82
18,82
18,82
18,82
18,82

36,50
37,00
38,50
U0,50
ii2,50
37,00

.

3ii,50
3U,10

38,00

38,00
38,00
39,00
39,00
39,00
39,00
39,00
53,80
55,60
57,60
62,50
6i;,80

64,80
61,20
63,00
63,90
63,90
63,90
6ii,eo
64,80
66,10
66,60
66,60
66,60
66,60
66,60
66,60
66,60
65,70
65,70
65,20
65,20
62,50
62,50
62,50
61,60

38,00
38,00
40,00
142,00
44,00
38,00
35,50
35,10

40,00

40,00
40,00
41,00
41,00
41,00
41,00
41,00
55,80
57,60
59,60
64,50
66,80

66,80
63,20
65,00
65,90
65,90
65,90
66,80
66,80
68,10
68,60
68,60
68,60
68,60
68,60
68,60
68,60
67,70
67,70
67,20
57,20
54,50
64,50
64,50
63,60

33,50
42,00
39,00
43,00
43,20
39,90
37,50
37,10
45,70
52,50
54,50

53,00
58,50-
56,60
50,50
55,00
56,00
58,50
59,80
61,80
64,00
69,50
72,00

72,00
68,00
70,00
71,00
71,00
71,00
72,00
72,00
73,50
74,00
74,00
74,00
74,00
74,00
74,00
74,00
73,00
73,00
72,50
72,50
69,50
69,50
69 .,50

68,50

58,00
43,00
40,00
44,00
44,00
40,90
38,50
38,10
47,00
54,00
56,00

54,50
60,00
58,10
52,00
56,50
57,50
60,00
61,50
65,30
65,50
71,00
73,50

73,50
69,50
71,50
72,50
72,50
72,50
73,50
73,50
75,00
75,50
75,50
75,50
75,50
75,50
75,50
75,50
7U,50
74,50
74,00
74,50
71,50
71,50
71,50
70,50

n
i partir da instituição do regime de cambio livre (Lei 1.807, de 1953)

fe.iorado no Departamento Económico (Divisão de Balanço de Pagamentos)

f.^es: Banco do Brasil S.A. - Carteira de Cambio

BÔlsa de Valores do Rio de Janeiro.

39,00
47,00
41,30
46,00
43,50
41,50
58,50
38,00
46,00
52,00
55,00

53,50
59,50
57,00
52,00
55,50
58,20
61,00
61,50
62,00
65,00
72,20
74,50

74,20
71,00
73,50
75,20
76,80
76,00
80,50
81,50
80,80
79,00
78,50
78,50
79,00
79,50
79,50
78,00
77,00
75,00
75,00
74,70
71,00
70,50
72,50
68,00

ia,20
48,00
42,80
47,00
44,50
42,50
39,50
38,80
47,00
53,00
56,50

55,00
60,50
58,30
55,50
57,00
59,50
62,50
63,00
63,50
66,50
74,40
76,50

76,20
73,00
73,50
77,00
78,50
77,80
82,50
84,00
82,80
81,00
80,50
81,00
81,00
81,50
81,30
79,80
79,00
77,00
77,00
76,70
73,00
72,50
74,50
70,00

41,03
39,43
41,91
46,61
44,41
42,14
39,04
38,51
46,32
53,31
55,32

55,36
59,90
58,39
50,93
56,67
58,11
62.26
62,25
65,42
66 38
73,36
76,73

75,08
71,11
75,18
76,84
78,41
77,82
81,04
84,29
82,82
82,a?
80,38
60,64
80,85
81,37
81,15
79,80
78,97
76,él
"6,79
76,56
72,98
72,16
74,4?
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TAXAS DE CÂMBIO
COTAÇÕES DO DÓLâH

RIO EE JMEIRO E SÃO PADIO

MERCADO DE TAXA OFICIAL E MERCADO DE TAXA UVRE
AGÔSTO DE 1955

Quadro 8

Cotares am cruzeiro por unldtJ)

MERCADO DE TA X A LI V R E

MERCADO
DE IfÔLÍ

COHVÍ
(1)

RES
INIO

BANCO DO
BRASIL
(1)

RIO DE JANEIRO SÃO PAULO SANIC

DIAS TAXA OFICIAL OUTROS BANCOS
(2)

BÔLSA
(3)

OUTROS BANCOS
(U)

BÔLSA
(5)

BÔLS^
(6)

Compra Compra Venda CosQpra V®n.<àa Compra yeaaa Media Compra Venda Media

1 62,50 6^1,50 77 c:n 71 í^n 73,08 71 Rn 73,39
Z ^OjO^ 62,50 ék,50 07,?v 71 "íO 7? s;o 7)i ío 72 RO 73,55

3 1R R? 63,00 65,00 70,00 72 no T'! 00 7t; no 75 fio 7^ Rn 7c CA 74,04 74,'

k 1R R? 63,00 65,00 70 no 72 00 72 20 7J1 20 7li,9o 72 t;o 75,144 75,.

5 IR 82 63,00 65,00 70.00 12 00 72 00 72 í;o 75,

6 1R fl2 63,00 65,00 7? no 7? 00 7J1 nora,uu 7J1 1 c;/U,15 • • • • • •
Til CX

74,

7 D 0 M I N 0

8 18.36 18,82 63,00 65,00 70,00 72,00 70.50 72.50 7<-,90 71,00 72.50 Tji

9 18,36 18,82 62,50 6ii,50 69.50 71.50 70*50 72.50 72 Ji7 71,00 / ^ j -''^ 73 ^0 74,

10 18.3C 18,82 62,50 6/^,50 69.50 71.50 70.50 72.50 72 1 6 70.30 1 w } v/v 73 10

11 18.36 18,82 62,10 6Ji,10 69,00 71,00 71,00 73.00 72 1

1

71.00 72 2ii 72,

12 18,36 18,82 62,50 ou, 50 69.50 71.50 71,00 73,00 72 <íí 71.30 72.50 72 ^? 72,'

13 18 18 ,82 62,50 6^,50 71. 71 .QO 73 22 • . • 72 fl/í

14 D 0 M I N 0 0

15 18,36 18,82 62,50 6ii,50 69.50 71.50 71.50f A , JV 73.30 72 on

16 18,36 18,82 62,50 6a,50 69,50 71,50 71,50 73,50 73 liQ 71,80 73,50 73 Íj2 74'

17 18,36 18,82 62,50 £1. c/v
6a,50 69,50 71,50 72,50 7U,50 7ÍI 28 73,00 7U,50 73 Íi3

18 18,36 18,82 62,50 6ÍA,50 69,50 71,50 73,00 75,00 7U,29 73,00 7li,30 74,59 74'

19 18,36 18,82 62,50 6íi,50 69,50 71,50 72,50 7i;,50 7U,ii4 73,00 74,30 74,67 75 '

20 18,36 18,62 62,50 6a,50 69,50 71,50 72,50 7U,50 74,U9 • « • • « • 74,42 -74í;

21 D 0 M I N a 0

ZZ 18,36 18,82 62,50 6/i,50 69,50 71,50 71,50 73,50 73,81 71,50 73,50 74,43

23 18,36 18,82 62,50 6it,50 69,50 71,50 71,50 73,50 73,U9 71,50 73,50 73,65 721

2li 18,36 18,82 62,50 6ii,50 69,50 71,50 71,50 73,50 73,37 71,50 73,00 73,38 72i^

25 18,36 18,82 62,50 6/i,50 69,50 71,50 71,00 73,00 73,00 71,50 73,00 73,43
26 18,36 18,82 62,50 6ii,50 69,50 71,50 71,20 73,00 72,55 71,30 72,80 73,13 72 )

27 18,36 18,82 62,50 6Uf50 69,50 71,50 71,00 73,00 72,99 • • • 0 • • 72,86

28 0 0 M I H 0 0

29 18,36 18,82 62,50 6ii,50 69,50 71,50 70,00 72,00 72,31 70,80 72,00 73,25

30 18,36 18,82 62,10 6ii,10 69,00 71,00 70,00 71,70 71,76 70,00 71,50 72,51

31 18,36 18,82 61,60 65,60 68,50 70,50 68,00 70,00 71,14 69,50 71,00 72,06

Elaborado no Departaaento Económico (Divisão de Balanço de Pagamentos)

Foatest

(1) - Banco do Brasil - Carteira de Cambio
(2) - Imprensa do Rio de Janeiro
(3) - Camara Sindical da Bolsa de Valores do Rio de Janeiro
(4) - Ifprensa de São Paulo
(3) - Bçlsa Oficial de Valores de São Pa\ilo
(o) > Bolsa Oficial de Valores de Santos
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TAXAS D E C i M B I O

COTAÇÕES DA UB.RA

RIO Iffi JANEIRO Ê SiO PAOLO

MERCADO m, TAXA OFICIAL E MERCA2C- DE TA/J.

AOÔSTO DE 1955

_Co|&ÇÕoa «B crWBirot por unidad»

MERCADO D2 TAXA LIVRE

AS

DE
TAXA OFICIAL

LIBRA COHVÊMIO
S/ISLÍIIDIA

(1)

BANCO DO
BRASIL
(1)

RIO DE JAKEIHO SXO PAUIÍ)

OOTRr^S BANCOS
(2)

BÔLSA
(3)

OCTRC>S BANCOS
(4)

BÚLSA bJlsa

Compra Venda Compra Venda Compra Vanda Vonda Coinp7& ¥enu& Módla

* 5l,ao8 52,696 171,250 179,310 190,430 198,770 19<:.00 201,00 200,11 194,00 200,00 ... -

í cl f 4 rvfi51,UOo 171,250 179,310 I9O9ÍÍ30 198,770 197,50 203,50 201.62 .\96,00 202 j 00 202,11 -
TL 51,U08 52,696 172,62o IbOjVCO 191,800 20C',l60 200, CX) 206,00 204,90 1?9,00 205,00 203,06 205,14
1,u 51,Uo8 52,696 172,620 100,700 191,800 200jl60 198,00 204 j,00 203,99 19"/,00 203,00 207,89 -

5 52,696 172,620 lo0,700 191,800 200,160 197,00 203,00 204,99 198,00 205,00 203,62 206,49
0 52,696 172,620 180,700 191,800 200,160 197,00 205,00 2(^,14 c • « 205,76 201,05
•7
1 D 0 K A K G 0 »

a
0 51,408 5*:, 696 172,620 loO,700 191,800 200,160 196,00 201,50 201,28 194,00 200,00 205,00 -

9 51,1;08 52,696 171,250 179,310 190,430 198,770 ,196,00 202,00 201,45 194,00 200,00 200,56 205,00

10 51,408 52,696 171,250 179,310 190,450 198,'HO 196,00 202,00 200,03 194,00 199, CO 198,26 200,00

11 51,/4.08 52,696 170,15U 17o,19o 109,060 197 j380 196vOO 200,00 198,79 Í9U,00 199,00 201,19 202,00
1?LC 51,408 CO52,696 171 3250 179,310 190,430 198,770 195,00 201

j,
00 199«l8 195,00 200,00 198,77

15 51,408 52,696 171,250 179,310 190,430 198,770 195,00 201,00 199,90 200,57
iliiU D 0 M I K G 0

IP cl )i AQ3l,UUo T7T OCA 179,510 190,430 198,770 196,00 201,50 - ...

10 51,408 52,696 170,250 179,310 190,450 198,770 196 .,00 202,00 200,51 196,00 201,50 202,00

1| 51,408 52,696 171,250 179,310 190,430 198,770 198,00 204,00 203,06 198,00 204,00 ?AA 1 C

10 51,408 52,696 171,250 179,310 190,43c 198,770 199,00 206,00 ?AX 1f\205 ,39 197,00 203,00 tU3 , 51

19 51,408 52,696 171,250 179,310 190,430 198,770 198,00 204,00 2O4»09 197, OC. 203,50 2Qíi,20

20 51,408 52,696 171,250 179,310 190,430 198,770 198,00 204,00 204,00 205,48 206,33

21 D 0 M I H G 0

22 51,408 52,696 171,875 179,310 191,125 108,770 156,00 202350 202,09 196,00 202,00 2C9,71

23 51,408 52,696 171,875 179,310 191,125 198,770 196,00 202,00 202,39 196,00 202,00 201,42

24 51,408 52,696 171,875 179,310 191,125 198,770 196,00 202,00 199,61 196,00 201,50 201,62

25 51,408 52,696 171,875 179,310 191,125 198,770 195,00 201,00 200,00 196,00 201,50 204,04

26 51,408 52,696 171,875 179,310 191,125 198,770 196,00 202,00 201.43 196,00 201,50 203,

U

202,00

27 51,408 52,696 171,875 179,310 191,125 198-770 195, f» 201,00 201,75 ....
•

201,46 202,00

28 D 0 M I H G 0

29 51,408 52,696 171,875 179,310 191,1251 198 »770 195,00 £01,00 200,^ 194,50 199,50 201,64

30 51,408 52,696 170,775 178,198 189,7501197,380 194,00 200,00 200,21 193,00 199,00 201,59

31 51,408 52,696 169,400 176,808 188,375 {195,990 190,00 190,00 199,19 192,00 198,00 199,83
j

iiborado no DspartaDanto Económico (Divisão de Balanço d« Pagansntoa)

j|i'iteat

I' (1) - Banco do Brasil - Carteira de Câmbio
(2) - Imprensa do Rio de Janeiro
(3) - Camara Sindical da Bôlaa d« Valores do Rio ã« Janeiro
(4) - Imprensa de São Paulo
(5) - Bçlsa Oficial de Valores de São Paulo
(6) - Bolsa Oficial de '/alores de Santos
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ooaásoio zxTsaioa do bhasil

SKOTilDO A3 GRANDES CjtASSBS IS PROOTOOS

o II

tiro
srslro

tio

no
*to

Dbro
abro.

•Iro
trelro

DnldAdo: US< 1.000.000

ISIPORTAÇSO (or?)

165,5
109,5

136,1

15*,6
105,5

m,8
122,6
i*6s3
1*2,9
160,3
150,?
15J,9

lÍo^£

103,0
109,*
113,8
100,5
95,9

101,7
120,T

HA8
"

Sotal

29,9

39,11

't3.ll

30s6
31,0

I!
J3,6
*3,3

22:1

30,1
38,9

dos

11,5,
17,0

19,8

21,6

28,*
17,3

IÍ'À
a,5
18,5
21,7
20.2

22,0
24,6
27,7

'» ia,a
li 19,2
'"SJ.l
!« Z2.S

17,6
1C„7
25,5

âlBíSOT'ÍCIOE

15í5
20,5
SlrK'
^^í,2

20,7

1S,2
16,2
10,5

21,*
33,*;^

23, í>

18,5
21 .,5

Z8,5
19.0
?.!,&

Z1:,0

16.1
22,9
18,9
12,0
15,1
22,0
25(8

9,0
10, S
10,8
15,0

10s5

2,7
",1
9,1

21,9
13,6
8,0
12,*
17,6
10,ii.

9,9

13.*

kl
8,8

13,1
19s2

*8,1
99,0
99,*
55,*

76,C

91,7

63,8
66,1
76,2
78,8
96,9
85,1
81,6
76,2
7*,8

.81,5
56,*
55,6
^9,0
52,1
51,8
*9,5
56.1

5,3

V>
7,1

1*,,*

12,6
12,3
12,5
11,6

i1;i

19,1
15,6
15«2
15,5
13,2

12,3

kl
9,0

8,6
8,*

10,6

Vsíouloa,
rni-
JIAIS

10,0
28,1
25.9
3*,C

1*0,9

52,5

3*,5
37,5
*5,1
*2,3

'H!,6

*0,2
38,3
39,6

*5j3
31,9
32,1
29,1
29,8
30,0
29,3
29,1

0,8

0.5
O,*

0/3

o.*
0,5
0,2
0,1
0,2
0,3
0,1
0,1
0,5
0,5
0,0
0,5

0,*
0,3
0,2
o,*
0,5
0.5
0.1
0.1

(POB)

Total

113,0
1*7,*
118,2
128,3

130j2

122,6
125,9
162,0
136.3
38,*
95,1
139,1
109,3
135,*
136,6
165.7
1*5,*

105,7
90,7

101.3
112.2
83,6

116,9
116,7
112,8

MATÉRIA3-PlíT
UA5

O ft T A ç X O

ALDtBOTlCIOS

26,9
*3,9
20,9
2*, 3

32,9

30,0
39.2
28,7
32,5
34,2
36,8
38.*
32.9
26,*
35,9
26,5
30,9

29,2
28,5
27,6
26,3
2*,*
27.3
36.6
29,9

il«2

8,3
17.3
2,9
8.5

18,6

16,0
23.,9

15,9
18,8
18,5
23,0
21,6
21,6
1*.5
20,1
12,2
17,1

13,8
12.5
10,5
8.3
9,6
13,1
15,9
12,1

Total

â*,7
I

102,1
?6,6

103,1

96,0

91,7
65,7
152.5
102,9
53,2
57,2
99,2
75.3

105,3
99,6
137,1
113.1

7*.8
60,9
72.1
8*,3
57,8
89,6
78,2
80,9

72,1
88,2
87,1
90,9

79,0

82,1
78,6

12";,

6

97,1
'*7,e
1(0,0

63,6
50,8
71,9
69,7

12*,

3

96,6

61,6
36,9
58,8
66,1
*3.7
80,3
57.*
63.8

6,6
5.8
3,5
6,3

U,3
4,8
3,3
1,1
1,0
2.0

12,0
30,9
19,3
26,0
20,2
6,f>

8,9

2,6
2,*
1,3
1,9

12,0
6,6

UAND

HAi"

1."»

1,*
0.7
0,9

1,3

0,9
1,0
0.8
0. 9
1,0
1,1
1,5
1,1
1.1
2,1
1,6
1, *

1,7

1,6
1.6
1.*
2,0
1.9
2,0

ANI- .

KA13
moa

o
o
c
o
o
o
o
o

0,1
o

0,1

Ottto* ratiriottdo* da MÔrdo som o 8.S.S,P. do Ulalstérlo úti ?ezsnda„

Onldul*) Or( 1.000.000

total
MAS

~

'l K PO R T A Ç S ÕjãW)
(^XOI03 ("*

)

Total
Potrolso
• derlís

âaa

GfiUBRQS
ALnKNTÍOXOS

Total Iriso Total
Pradi
baía.

ds. Veíoulos
pept*^ •
aaaaaer

UAI3
VITO8

lotai

EXPORTAOXO (POB)

.

(VBOIfIgl5ACCE3

HAS!ãRIAa.PRI
HA8

Tocai
*18£

dao fim

rama

oSnsros
AUMENTÍCIOa MANU

PAÍU
raS"

ANI-
KAI3
VIVOS

n
a
bo
Do
ato
•mbro
ubro
•mbro
«Bbre

atro
watro

il!
1'*
itio

be

1.692.6
3.099,9
3.098,2
2.096,0

*.353,2

3.*9*,5
2.783,6
3.107,3
3.78I.7
*,206,2
5.156,7
5.06*,3
5.935,1
5.358,*
5.700,7
5.809,7
5.'»*0,5

5.337,8
*.0S1,7
*.605.6
5.300.*
4.796.Z
*.505,0
*.685,*
3.697,3

*8É,0
852,5
828,1
570,*

1.270,6

1.009,9
899,3
957,2

1.188,*
1.15*,0
1.232,0
1.3*7,3
1.569,7
1.507,1
1.503.5
l.*01,8
l.*86,9

1.255.*
1.022,1
1.313,2
2.2*8,7
1.78*„9
X. 371,8

1.932,1

31Í.5
383,0
371.2

625

613,1
*e9,2
-*57,*
522,3
609,3
525,8
ó-)8,É
620,7
702,*
686,0
776,9
860,9

652,7
• 592,5
* 837,-

• 1.762,,
*1.231,*

826.8
919,

1,26*,

289,2
383,1

615,3

*S7,7
391,0
306,8
*6*.5
666,*,
999,2
730,8
586,0
651,2
837,7
6cu,5
6r^,9

65*,9
581,0

**3,*
532,6
7*9,1
806,8

169,0
201,7
202,3
282,0

260,5

177,7
123,5

io*,6
23*. 5
56*,8
3*6,9
207,0
320.2
*S9,2
267,8
256,8

3*6,3
273,3
178,7
198.*
166;9
3í*.ó

903,1
1.853,5
1.861,0
1.057.3

2.*57,9

2.008,0
1.*93,0
1.83*,8
2.125,7
2.379,*
2.918,*
2.931,9
3.r/6,9
3.185,2
3.3**.*
3.190,*
3.257,2

3.*13,*
2.*38,*
2.**5,0
2.393,5
2.5li9,0

2.575,5
2.1t55.*
2.950,5

107,8
215,2
156,6
136,3

561,5

351,1
*02.5
*56,2
*53,1
572.3
6*7,8
69*,3
7*8,1
583.5
608,7
6*8,3
572,2

553,3
*29.7
*69,3
*71,H
561,9
íee.z
53*. 6
701,3

187,9
525.7
*83,9
637,5

l.*71,*

1.09*.0
682,6
917,6

ia62,0
1.328,7
1.703,1
1.5?*,1
2,0**,

7

1.782,1
1.782,5

^•Z?-5,9
1,8*9,3

1.957,3
1,382,1
1.381,9
l.*22,l
l.**9,6
l.*89,S
1.361,8
1.505,1

1*,5
10,8
9,3
7.2

9.*

3,9
10,3
6,5

i:i

2.5
1*,9
15,1
17,0
16,5

1*,1
10,2
8,1

1*,6
18,9
2*,9
7,3
7,9

2.076,2
2o7p9.5
2.lV2,l
2.670,6

3.580,7

2.983.9
3.133.1
3o951.6
3.370.1
2.?.60,ô
2.*9*,5

619,7

*95.

651,9
112

^.288,3
).2*9,*
>.651,5

3.500,8
3.320,9
3.8*2,3
*.307,7
3.2*8,2
*.51*,2
*.566,9
*.**8,6

38*,9
565,1

963,2

811,8
1.091,*

808,9
916,2
967,*

1.0*2,8
1.090,6

937,3
852,0

1.115,9
890,8

1.030,7

1.023,6
1.062,5
1.062,6
1.005,1

967,2
1.09*,1
l.*78,3
1.269,1

161,3
318,6
53,3

186,5

5*0,0

'iU>°
668,2
**9,6
530,2
521,8
651,3
611,6
615,3
*28,3
605,2
397,3
563,7

*75,7
*2e,3
370,3
295,2
383,2
5*5,*
6*2,3
503,7

1.556,3
1.877,2
1.776,3
2.063,8

2.585,2

2.150,9
2.019,1
3.123,9
2.*30,6
1.268,6
l.*25,*
2. 1*9*,

3

1.885,*
3,227,*
3.107,0
*. 311,2
3.576,0

2.*23,6
2.210,6
2.716,3
3.239.9
2.228,6
3.339,3
3.013,0
3.102,*

1.325,6
1.620,7
1.601,1
1.808,0

2.067,8

1.900,6
1.831,5
2.929,2
2.265,2
1.115,2
937,*

iMj.S
1.192,8
2.158,6
2.125,1
3.832,2
2.991,9

1.902,0
1.329.1
2.136,2
2.*13,6
1.58*,

3

2.930,3
2.089,9
2.327,6

120,5
106,3
63,6

127,7

3*5,0

2*,6
25,8
10,8
21,7

31,8

13*, 5 21,2
00 o 22,6

17,9
21,3

93,7
31,5
27.*27
58,1

3*1,0

831,1
68*,9
201,9
311,9

131,6
530,6
93,6
86,9

67,8
505,1
277,8

2*.

3

26,2
3*,5
28,7
30,7
65,9

*2,6

52,6
*7,7
63,8
62,6

80,7
7*, 2

77,0

O
0,1
0,1

O

0,5

o
o

0,9
o

0,1
0,1
0,1
0,5
2,3

o
2,1

O

0,8
0,1
0,1
0,1
0,1
0,1
0,9
0,1

j|te4at ratlrioadoa dc aoôrdo aoa o e.B^s.if, do stlQlatúlo da hcattla.
li* ptrttv da outubM da WJJ.
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COMÉRCIO EXTERIOR DO BRASIL

- Principíds itens -

Anos julho agosto setembro outubro novembro dezembro
2fl

semesi

VALOR EM US$ 1.000

TOTAL

t

Exportação global

Importação global ....

EXPORTAÇÃO:

Café

Algodão

Cacau

Outros

IMPORTAÇÃO»

Petróleo e dei^vados .

.

Trigo

QUANTinADE EM TONELADAS

EXPORTAÇÃO»

Café

Algodão

Cacau

Outros

VALOR MÉDIO DSJ/TONELADA

TOTAL

!

Exportação global ....

Importação global ....

EXPORTAÇÃO»

-

Café (*)

Algodão «

Cacau

Outros

IMPORTAÇÃO:

Petróleo e derivados .

.

Trigo ,,.

195k
1955

1955

195U
1955

1954
1955

1954
1955

1954
1955

1954
1955

1954
1955

1954
1955

1954
1955

1954
1955

1954
19';i5

1954
1955

1954
1955

1954
1955

1954
1955

1954
1955

1954
1955

1954
1955

1954
1955

139.105
116,742

142.925
101.711

63.594
57.438

21.558
15.586

30.933
11.970

23.020
31.748

21.722
18.731

13.559
13.128

625.959
953.549

28.315
20.710

26.898
15.325

321.025
461.128

336
211

116
96

101
60

762
753

1.150
578

72
69

34
29

97
84

109.338

160.315

50.812

21.593

19.326

17.607

20.221

8.018

518.284

29.913

16.590

241.789

342

152

98

722'

1.165

73

33

91

135.445

150.746

71.957

14.471

26.032

22.985

22,439

12.402

837.686

20.870

22.991

273.614

368

129

86

694

1.133

84

33

87

136.578

153.921

69.674

20.102

20.161

26.641

22.034

17.783

855.384

27.762

18.003

322.577

325

115

81

724

1.120

83

30

85

165.691

136.113

124.347

12.229

5.995

23.120

24.760

10.372

L. 547.501

17.119

5.644

291.206

407

111

80

714

1.062

79

32

90

145.449

140.589

96.558

17.111

8.878

22.902

27.664

9.944

1.220.114

22.385

8.669

260.791

398

110

79

764

1.024

88

33

92

831.1

884.Í

476.|

107 J

111.1

138|

721

5.601^1

1461
1

1

-98i|

1.7111

(*) - US$/saca.

Notas Quadro elaborado pela DIBAP com base em dados brutos do S,E»&.F, do Ministério da Fazenrf



COMÉRCIO EXTERIOR DO BRASIL
POR ÁREAS MONETÁRIAS

1950 1951 1952 1953 1954

150

120 -

1950 1951 1952 1953 1954

150

120

90

60

30

1950 1951 195? 1953 1954

TODAS MOEDAS
USt 1.000,000

I ^ I
' 1 —I

1 1
—-—I r

Importaçõo-cif

Exportacâo-fob

J L -1 1 L
JAN. FEV. MAR. ABR. MAI. JUN,' JUL. AGO.' SET. OUT. NOV. ' DEZ.

°

MOEDAS CONVERSÍVEIS

T 1 1 1

1
150

120

200

180

160

140

120

100

80

60

40

20

~i 1 1 1 1 r

Im portação-cif
- 90

- 60

- 30

JAN. FEV. MAR. ABR. MAI. JUN. JUL. AGO. SET. OUT. NOV. DEZ.

MOEDAS INCONVERSÍVEIS

-1
1 r -| 1 1

i

1 1 T"

Importação-cif

Exportoção fob.

150

120

90

- 60

- 30

I I I I I L. J 1 1 1 1 O
JAN. FEV. MAR. ABR. MAI JUN. JUL. AGO. SET. OUT. NOV DEZ.

Illlllllllllllllll
DEFICIT.SALDO.
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CAPITAIS ESTRANGEIROS DE ESPECIAL IHTERBSSE PABA A ECONOMIA HACIOMAL »

(Ragístrfados na SUMOC nos têrmos -io art. 1b, letra "d", da Lei 1.807, da 7.1.55)

- Levantamento em 31 de outubro de 1955 -

Investidor e flrna naclon&l
Valor do
Capital
Registrado

Equivalência
em

US$

Data da aprova-
ção pelo Conse-
lho da SUMOC

Cata da pu)l
cação no 1

rio Oflciit

IHTEBHAIIOHAL TELEPHOtTE jUiD lELEGRAPH CORP. - HEW

YORK - U.S.A.

Cia. Radio Intemacionea do Brasil (RJ)

BRAZILIAK ELECTRIC POWER COMPAHY - NEW ÍORK-U.S.A.

Cia. Brasileira de Energia Ej^étrlca (BJ)
Cia. Central Brasileira de .Força Elétrlca (RJ) .

Cia. Energia Elftrica da Bahia (RJ)
Cia. Ei^ergia Elétrlca Rlograndense (RJ)
Cia. Fçrça e Luz do Minas Gereis (BJ)
Cia. Fçrça e Lua Nordaste^do Brasil (RJ)
Cia. Força e Lxiz do Paraná (RJ)
Cia. Linha Circul&j^ de Carris da Bahia (BJ) ....
Cia. Paulista de Força e Luz (RJ)
Pernambuco Traavays & Power Co. Ltd. (RJ)
Telephona Company ot Pernambuco Ltd. (RJ)
lhe Rio Grandense Llght & Power Synd. Ltd. (RJ).

BINDER HAMUN & COHPAMY - LONDRES

Pernambuco Tramvays & Power Co. Ltd. (RJ)
Telephone Company of Pernambuco Ltd. (RJ)
The Rio Grandense Ught & Power Synd. Ltd. (BJ),

ALL AMERICA CABLES ASD RADIO. INC. - NEW YORK

Ali America Cables and Radio, Inc. (RJ)

BRANIFF AIRWAYS^ INC. - OKLAHOMA - U.S.A.

Branlff Airways Incorporated (RJ)

MANAOS HABEOUR LIMITED - LONDRES

Manaos Harbour Limited (RJ)

BRAZILIAN TRACTION, LIGHT & POWER CO. LTD.
TORONTO - CANADA

The São Paulo Ij-ght & Power Co. Ltd. (SP)
The São Paulo Electric Co. Ltd. (SP)
The San Paulo Gas Co. Ltd. (SP)
The City of Santos Improvements Co. Ltd. (SP) ..
The Rio de Janeiro TraíEway Llght & Power Co. Ltd.
(BJ) ,

Brazlllan Hydro__Electric Co. Ltd. (RJ)
Companhia Telefónica Brasileira (BJ)

US* 406.775,00

XJSi 10.060,
usi 1.505.

5.37Í1.

02U,29
549,81
213,29
019,24
230,19
219,00
686,31
313,72
413,65
609,90
680,00
917,23

28.205.14.00
49.400.00.00

5.00.00

usf 250.000,00

US* 24.972,80

500.000.00.00

tJS* 39.743.343,43
US* 5.000.000,00
£ 276.332.09.04
£ 937.528.03.04

us$ 42.007.549,39
US» 793.237,76

5.064
-

DSa 5.603. 99

DS*

DSf
us|
US*

os*

US*

US*
US*
US*
US*

406.775,00

10.080,
1.505
2.846.
5.374
6.731.

745.
2.735
1.875

20*511
8.218

5^!

.024,29

.549,81
,213,29
,019,24
.230,19
.219,00
.686,31
.313,72
.413,65
.609,90
.680,00
917,23

79.107,55
138.220,00

14,00

350.000,00

24.972,80

US* 1.400.000,00

59.743.545,45
5.000.000,00
775.750,00

2.625.079,00

US* 42.007.549,39
US* 795.257,76
IB* 5.605.06ii,99

23.2.54

4.5.54
4.5.54
4.5.54
4.5.54
4.5.54
4.5.54
4.5.54
4.5.54
4.5.54
4.5.54
4.5.54
4.5.54

4.5.54
4.5.54
4.5.54

30.8. S5

24.6.55

8.6.55

50.8.55
50.8.55
50.8.55
50.8.55

30.8.55
50.8.55
50.8.55

OS* 159.975.970,55

1.7.54»'

9.4.5?
9.4.55
9.4.55
9.4.55
9.4.5Í
9.4.5Í
9.4.5Í
9.4.5;
9.4.5;
9.4.5;
9.4.5!
9.4.5!

9.4.5
9.4.5
9.4.5

21.9.5

25.7.

í

25.7.!

8.10..
8.10. ii

8.10.

i

8.10. i,

8.10.

i

8.10.
j

8.10.

(•) Abrange somente as inversões feitas sob a forma de participação (equlty capital), ficando excluídas as realizadas
forma de empréstimo (credltor capital).

>b a



lEGISTRO

ol

DIVISÃO JURÍDICA DA SUPERINTENDÊNCIA DA MOEDA ^ DO CRÉDirO

Lei nõ 1.807 - Constitucionalidade

A arguição de inconstitucionalidade, por parte de alguijs exegetas de nosso sistema cambial, é as-
nto hoje definitivamente vencido e sem valia, como dela ja disse a Jurisprudência dominante, ao inter
etar a Lei nB 1.807. aue foi alterada nela InstrunSn nC 7n .

>

e

etar a Lei nC 1.807, que foi alterada pela Instrução nc 70.

Tratando-se de matéria que interessa à própria existência nacional, na qual, para ser efetlvament^
uilibçado o balanço de_pagamentos de nações que, como o Brasil, vivem do comércio exterior, - é in
spensavel a participação do Estado, através de regras objetivas de controle 2 exportação, regras es-
.3 cuja validade tem sido plenamente aceita pelos nossos Tribiinais.

Nesse sentido, é de se ressaltar a decisão abaixo transcrita, proferida polo Egrégio Tribunal Fede
ll de Recursos no Agravo ©m Mandado de Segurança nQ 2.833, de que foi relator o Ministro Candido LÓbo:

"Sr. Presidente, O caso dos autos cifra-se
V seguintes Os impetrantes ajtiizaram a presente
Mgurança contra o ato da Fiscalização Bancária
|n Banco Brasil, porque, _tendo contratado ven-
'j, de cafe para exportar, não conseguiram lhes
}',ssem fornecidas as gulas de embarque ^contra o
lispectivo contrato de venda de câmbio à taxa li-
he.

Por isso, os Impetrantes argumentam que o m^
ipólio oficial para a compra de cambiais, viola a
>ssa lei fundamental, poíque a Lei 1.807 de 7, de
^ineiro de 1953» obrigando o exportador df cafe a
hbmeter-se a taxa oficial do cambio, o fez de ma
lira imperfeitj e inconstitucional, porquantoaiou
|ias taxas de cambio, e^^carregando, outrossim^ o
>nselho da Superintendência da Moeda e do Credi-

?i de fixar o cambio oficial.

Assim procedendo, insiste a inicial, houve
(legação de poderes, delegação que^é proibida p©
art. 36 § 22 da Lei Maior e também do art , llu.

10 que consagra a garantia da igualdade perante
lei, mormente, se atendermos a que a obrigat^

,,.edade da venda das cambiais na taxa oficial
Snstitui - confisco -, _pois^que é uma - ej
•opriação - sem indenização previa, violando, as,

.m os textos constitucionais do art, iLil §§ I6 e

Não há - preliminares.

Informando, aquela Superintendência, explica
le não houve - inconstitucionalidade - alguma
) ato impugnado que se baseou na Lei 1.807, per-
íitamente em harmonia com_,a Constituição, sendo
írto que o controle cambiário, que data ás 1931,
ida mais traduj que uma intervenção do Estado
) dçmínio económico sçb o imperativo do interes-
í publico, tudo de acordo com o que a Lei Maior
imite nos arts. ihè e lii7.

Estão em causa nests mandado princípios basj.
lares da nossa_^Constituição, princípios que desde
a de 1891 ja vêm se consolidando como axiomas im-
perativos na Constitiii*ção de povos livres e demo-
crsitas. A - igualdade perante a lei -, a - ga
rantia do direito de propriedade, salvo o caso de
desapropriação proibição da - pena de co^i
fisco íinalmente, o condicionamento do^ uso
da propriedade ao bem estar social, todos esses
assuntos nenhuma novidade apresentam, apreciados
que estão eles pelos nossos^melhorej constitucio-
nalistas e confirmados em vários acórdãos pelos
diversos Tribunais do País.

Na hipótese, toda a controvérsia se prende a
parte do disposto no art,^lii6 da ^ossa Constitui,
ção que determinas "A UrJ.ão poderá^ mediante lei
especial, intervir no domínio económico e mono-
polizar determinade. indústria ou atividade. A ia
tervenção terá por base o interesse público e por
limite os direitos fundamentais assegurados nesta
Cçnstivoição"

.

Dentro dêsse dispositivo, procurou o Impe-
trante encaixar a inconstitucionalidade do ato ia
pugnado, qual o da Lei 1,807 que obriga o exporta
dor de café a submeter-se & taxa oficial do cam-
bio além de que, com isso, verificou-se uma - dâ
legação de poderes -, vedada pelo art. 36 § 2o

da nossa Constituição.

AÍ estãoj Sr. Presidente, todos os artigos
da Constituição que o Impetrante diz terem sido

ofendidos frontalmente pelo ato impugnado, que es

tá consubstanciado no doçumento de fls. lu e que

é o "indeferimento nos termos da Portaria^ n" £8

de 2ii de fevereiro , de 53, da Superintendência da

Moeda e Crédito. Rio, 25 de abril de 1953".

Não há preliminares na espécie.
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â seguesaça deu entrada e foi despachada em
jtsísso aos 15 da maio e assim tempestivamente,

Vejaaos, agore, a sentença recorridat

Âlttdindo ao controle cambial, assevera a saja

tença recorrida que a situação do Estado se apre
senta como W& aspecto da economia dirigida, visto
que a intervenção estatal se traduz de forma in-
tensa através da liisitação ou limitações impostas
na iniciativa privada, a liberdade contratual e a
disposição dos direitos inerentes a gropriedade
particular, Faz-se sentir assim, a açao adminis-
trativa do poder público através de medidas res -

tritivas em que o imperium do Estado amplia a es-
fera do - status subjectionis - em detrimento
do livre jogo da vontade privada. Em princípio,
admite a Constituição pátria essa intervenção, pois

que são mandamentos fundamentais da Lei Maior,uma
ordem económica conforme os princípios da justiça
social e o uso da propriedade sempre condicionado
ao bem estar social".

Raciocinemos, então:

A intervenção Estatal terá que ser admitida
como m todo e não desarticuladamente e quem pode
regular, paio coçtçôle cambial, as importações e
as exportações, e_obvlo que incidiria naquela de-
sarticulação se não pudesse dispor restringindo,
formando um verdadeiro sistema pela conveniência
ou não daquele controle.

Não se trata pois de - confisco - da gr£
priedade, mas, simplesmente da fixar^ condições
dentro das quais a^propriedade poderá ser usada e
gozada e dai não há - inconstitucionalidade- al
guma a decretar por essa restrição que está per-
feitamente dentro_daquela regra do art. l/i6, refe
rente a intervenção do Estado no regimen econômi
CO, sem que com isso tenham sido violados os di-
reitos fundamentais assegurados pela Constitxiiçãa

vários têm |ido os exemplos em tal sentido,
mormente quanto a - locação - e à - renovação
de contratos - sem que houvesse sido reconhecida
a inconstitucionalidade dessas leis, preservados,
portanto que foram os direitos fundamentais garaa
tidos na Constituição, embora, com aquêles diplo-
mas, se manifestasse inequivocamente a interven-
ção estatal no regime económico, .

^Ao men ver o que há a considerar na espécie,
não é prògrl&fflente a inconstitucionalidade pela
intervenção estatal que eqxiivalo - a confisco
como querem os Impetrantes. Não, O que há a sa-
lientar, apreciando as suas consequências jurídi-
cas, e o modo dessa intervenção. Isso sim. Digo
melhor, o art, lk6 tem que_ser examinado sob ^a
luz do que sabiamente dispõe o art. líjS, isto é,
intervenção permitida ao Estado, mas, reprimida
toda e qualquer forma de abuso do poder económi-
co, No^problema em causa, pode haver aquela in-
tervenção, mas, como conciliação, ou seja, sem
pressão da^direitos constitucionalmente assegura-
dos, através de uma simples fórmula referente ^ao
exercício desses direitos que permanecem, porém,
com seu exercício^ apenas, regulado. Os processos
dessa intervenção são vários, de acordo com as n^
cessidades de cada povo e examinadas as peculiari.
dades de cada situação a ser controlada.

Tudo passou-se na forma prescrita na Instru-
ção 66 da Superintendência, baseada na Lei 1,807
que os Impetrantes dizem ter sido o diploma viola
dor da Constituição,

Tudo esta portanto e ainda por muitos anc
©stara dentro da sectilar regra da - oferta e i]

procura -,
[

O nosso mercado de cafe e privilegiado e aii

sim pode Impor condi ççes, porque e procurado,
1

mercado que tem freguês certo e por igso não pn
cisa oferecer. Isto quer dizer que todas as t(|

xas, todos os encargos, despesas, impostos, ei

fim, todos os ónus, o comprador paga sem disci
tir, porque necessita da mercadoria e com isso
preço não se estabiliza porque sempre ascendem
e sempre com compradores firmes.

Ora, o café é exportado com o câmbio oficiJ
de 18 dólares e 36 cents,^ É a taxa çficial q
comanda a situação, mas, é fora de dúvida que
exportador quando fecha o seu preço, j§ sabe p
quanto vai vender a sua cambial ao Governo e qv
o preço que êste lhe vai pagar o dólar e por
so, ele fecha o seu preço (e não o seu^câfflbio]^(

i

focha_^o seu preço no estrangeiro de acórdo com
|cotação do çroduto,^o que quer dizer que prejuj

ele não terá em hiçótese^alguma. O mais que k
lhe pode atribuir e que êle deixa^de ganhar mi
Isso, porém, não pode^ser levado à conta de pj

juízo, porque quando ele fechou o seu preço, i

fiçou, antecipadamente, o lucro que entenjeu
zoavel_e aceitável para o produto que expôs à "*

da. Não vislumbro qvialquer ponto ^e inconstitíj
cionalidade no procedimento do Governo, Sr, Ppí
dente.

Não há - confisco - e muito menos ofell
- açs princípios assegurados na Constituição q|
to a igualdade de todos perante a lei e ao benil|[j

tar social.

O texto da Instrução TÇ, que é posterior
presente ^mandado, po^s que é de 9 de outubro eL
mandado e de maio, pos fim a controvérsia, ám
que em seu art. lo determina: "Serão obrigatcli
mente vendidos ao Banco do Brasil S.A. ou a Bíf
autorizado, as taxas ^fixadas pela Superintenda
cia da Moeda e do Credito e^resultantes de paij
de declarada ao Fundo Monetário IntemacionalJ
cambio groveniente das exportações, revogadas %Instruções /i8, 53, 58, 6/i, 66 e 69". A única I
ceçfio feita pela aludida Instrução 70 é a refdi
te a entrada de capitais sob a forma de imporlif
çao de bens da produção, sem cobertura cambiaji
que apenas dependejá, em cada passo, de autoriil
çao da Superintendência da Moeda e do Crédito (p

Nenhyma outra exceção foi feita. É um f

i

meno económico que normalmente existe em fu1i
daquela regrave da exceção que o legislador
fazer quanto a entrada de capitais sem cober^^
cambial. Nada a estranhar portanto.

Não há expropriação. Longe disso, ao
ver. Assim entendo porque o exçortadçr tem oi|

reito de exportar, mas, o exercício deste dlt|

to, ao contrário do que pensa o ilustre Mestii
fls. 62, somente esta subordinado às condiçõeaclal

capacidade que a lei estabelecer, como solene ia-

te adverte o § li; do art. i/jl da Constitui çãc|efl

tjetanto, por outro lado, ção pode __o exercício
deste direito se sobrepor as limitações cons11,u-

cionais determinadas pela lei quanto ao modo |U
ser executado.

^E nada mais do que isso fêz a Lei 1.807.
je já profundamente alterada pela Instrução
que revogou expressamente_em seu §rt. ic a Ii

ção 66, sob cuja inspiração e vigência foi
a inicial da prese^nte segurança.
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I Assim, data vania, fica ccHopletamente deslo-
I a alegação de que se trata de - capacidade

) o ezarcicio da profissão de exportador. Abs^
flaieate não, nes de Rapacidade para exercer es-
irofissão cuida aquele diplona. Longe disso,
«'seria psraonalíssiao, ^individual, pfrticular,
'as5>u (iue a Lei 1.807 e de ordem genérica e,

( as,-, cu4dou de control^ a exportação e nada
: , Eia seu texto não ha e nem podia haver q\ia^

't principio que venha afetar particularmente a
fissão de e:q)ortador que não se confunde com a
l ira que licitamente o legislador qtiis dçtemi.
i fosse realizada a exportação e isso somente
lue dis respeito ao - cambio - que nada
|d« pessoal com o exportador.

,
Hão se trata consequentemente de obrigação

ijiransferir ao Banco do Brasll^as cambiais para
ki possa ser exerçida a profissão de exportador.
í| 4 profissão e^exercida, se e que ser expor-
ei
r e uma profissão na verdadeira acepção do V£

L^o, sem limitações, mas, isso sim, a exporta-
1 e que encontra restrições, quais as que a lei
I e, e que absolutamente não se coigfunâe coi; a
'iissão do exportador e tanto que ele poderá e2
lar outros produtos sem qualquer restrição _ o

( não lhe saria permitido se aquelas^ limitações
passem, dissessem respeito, enfim, a profissão
1 xportador. Não tem razão portanio o ilustre
ji essor no que sustentou a ^Is. 62.. A "pregg
t do Mestre", portanto, esta com a lei, dentro
I ei, onde^sncontra consequentemente, sua per-
i| salvação, data vénia, dos que sustentam o
|,.rário a fls. 6k»

l Surge mais ym argisnento quanto à içconstitu»
i lali^ade que e aguele que se prende a situação
Liulsor^a de cessão ou transferencia por preço

10
Governo unllatfralmente determina para o f^
- o valor do dólar.

A alegação de imposição "unilateral" peca ge
itase, por isso gue, em rigor, ao meu ver, nao
I ite - imposição - quanto ao aspecto de
i.egalidade que seria a fulminada pela Con^
Idção.

I
O que há não é uma - imposição - proprie-

|;e dita, mas, sim, uma intervenção estatal que
|i ser injusta, mas, não ilega^ - único aspe£
|iue interessa ao Poder Jxidiciarlo.

l Não há ilegalidades previstas em dispositi -

H
normativos de lei. protegidas constitucional-

(|:e pe^a regra contida no art. Iii6, permissiva
ela e, quanto ao expresso direito que tem a

(|io Federal d§ mediante^lei especial^ intervir
I lomínio ecoQOffll,co. A única restrição oposta a
li intervenção e a de que seja ditada pelo i^t^
se publico e iiesse particular o interesse pu •=>

ío esta na própria defesa que a lei veio tra-
' em favor da economia nacional.

O Impetrante, porém, queixa-se de que a sen-
jf;a fugiu aos princípios postxilados na inicial
!|' 03 enfrentando, o que pede façf agora o Tribu
I e então afirma: "Aparece, porem, o desrespej
||à Constituição Brasileira e aos direitos fundji
jitais por ela assegurados, quando o Estado de-

} de obrigar qu© lhe seja cedido o direito cts,
jorio contra o importador estrangeiro, represea
1} pe^as cambiais de exportarão, exLge, ainda,
1 pulsoriamente

, que tal cesfao ou transferencia
(i<,seja feita por preço que ele unilateralmente
líse e que ção corresponde ao justo valor do di-
to creditório compulsoriamente cedido. Era i^

I

jne o eminente signatário da sentença agravada

fora chamado a decidir: "Pede o Estado em face da
Lei Maior da Republica, içpor uailateríainente o
preço pelo qual lhe haverç de ser compulsoriamen-
te cedido o direito de credito representado pela
cambial de exportação principaljmente quando o prft
prio Eatgdo. ao anxinciar as taxas do mercado li-
vre de cambio, ng qual §e aufere o justo valor, o
justo preço por ele imposto com a - taxa ofi-
cial - nao correspou^ ao justo valor, ao justo
preço do direito de credito que obriga aue lha se
ja transferido?"

sSbre^isto, data venla, insiste a minuta do
recurso, nao disse palavra o preclaro Julgador.

Pois bem, Sr, Presidente. Vamos procurar s^
tiafazer o Recorrente, mas, a curiosidade profis-
sional do aludido causidlco não deve nem pode fi-
car insatisfeita. Vejamos,

A tese sustentada, por outras palavras, nes-
te mandado de segurança^? a de que tem êle cabi -
mento contra ato do Governo que adquiriu por via
compulsória as divi^sas dos gxportadores, pagando-
-Ihçs preço arbitrário por ele mesmo fixado, lst9
e. a taxa do mercado livra e por conseguinte, ha
direito líquido e certo a receber a diferença en-
tre as duas taxas t Cr^ 18 e Cr$ k5*

Contestamos formalmente ambas as assertivas.

Para argumentar, vamos supor que haja direi-
to porque o Estado se apropriçu de um bem. xuiila-
teralmente, de um modo arbitrário e ^inferior ao
preço çormal a justo j porem, ai está o principal,
aí esta o que preliminarmente cumpre indagar do
Impetrsuate porque, isso ele não explicou nem jus-
tificou, naturalmente porque isso não lt)e convi-
nha f - qual e o preço justo? - qual e o preço
normal?

Inicialmente, contestamos a assertiva de que
tal preço -^sería dado pela taxa dominante no
chamado - câmbio livre . Em verdade a taxa do
mercado livre é tão artificial quanto a outra,vi^
to como, ela se determina pela - oferta e procji
ra - de divisas - artificialmente limitada - .

A sua posição resulta em boa parte das dispfi
sições administrativas que regulam suas fontes de
divisas e determinam as operações de comércio ex-
terior que podem recorrer ao mesmo mercado livre,
mas rest^to. Qualquer modificação nesses dispo-
sitivos e capaz de alterar-lhe completamente a tg^

xa.

Se alguma coisa existe que se çossa chaçar
- preço normal, ou justo - em matéria de cam-

bio, deveria essa coisa resultar indiscutivelmen-
te da liberdade de oÇerta e de procura da totali-
dade das divisas. Ea o que distinguir, portanto,
entre mercado total e mercado limitado.

A taxa d« câmbio flutuaria, então, nas proxl
mldades da taxa natural que pode ser cientifica-
mente calculada pela teoria da paridade do poder

de compra, desde que se trata de mercado total de

divisas.

Caberia, pois, aos interessados, provar que

essa taxa superaria à oficial e calcular ao mesmo

tempo o seu montante/

Para tanto, seria, porém, indispensável o r^

curso a perícias, inquéritos, a estatísticas, o

que aliás ser^a extremamente difícil, alem de que

incabível no âmbito da "segurança".
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Âssim; estou em que ainda que se admita a
existência de im direito, não se pode absolutamag
ts dizer que ss^a el® - liquido e certo j visto
como, a pretensão dos Requerentes careceria da

prova - d© qtial seria o preço natural eo^ um
snereado de divisas l^vife e total, para que fosse
possível jtagar se ha, de fato, prejuízo e qual o
seu montante o Isso por que? Porque tal mercado
não existe no regime cambial em vigor.

Habilment® o laipatrante não enfrentou o as-
gunto ora eia foco pois que dependente como esta
ele de - prova ~, isso não lhe convinha em se
tratando de direito líqiaidò e certo.

Eis porque o próprio direito alegado e ilus£
rio e se baseia, data venla, nup. esquecimento das
leis que regem & economia do nosso país. Passemos
ao - confisco -«

Para que houvesse prejuízo como resultado de
um - confisco como afirma o Impetrante, se-
ria çecessarlo que um bem ou um direito fosse cos
pi^soriamente cedido e indenizado por preço infe-
rior ao,justo ou normal. Ora a taxa oficial de
cambio é tão legítima e normal qizanto a taxa de
câmbio chamado - livre -.

De fato, na te|e impiignada, está implícito o
postulado de que o único preço normal resultaria
da atuação exclusiva,^ da oferta e da procura d«
um mercado livre de cambio. Nada mais falso, en-
tretanto. Se não, vejamos mais uma vez.

Modernamente se reconhece que a econo^a é
orientada não apenas pelo mercado total, alias, fre
quentemente falseado pelas competições monopolis~
tas, especulações etc, etc, mas, também, pela
intervenção da Autoridade, Inclul-se, neste ultj^
mo caso, a regulação de preços, a proibição de ±jg
portações, os investimentos^^publicos etc, Deve-se
ainda notar que a intervenção do Estado, não é a£
bitraria^ mas, reclamada e imposta como resultan-
te das forças económicas e do bem estar coletivoi
e_^o princípio Constitucional que comanda a situa-
ção, porque visa completar e dirigir uma atuação
deficiente do mecanismo do mercado.

^ Citemos vm exemplo t Quando o Estado por ca-
rência de divisas, nega licença de importação de
mercadorias não essenciais, numerosas firmas co-
merciais poderão ser çbrlgadâs à liquidação, ao de
saparecimento, lamentavelmente, alias. Algumas pã
derâo entender que o Estado seria responsável pe-
lo seu fechamento e deveria,por isso,indenizar os
prejvdzos. Tal modo de ver a situação, certamente
careceria de base jurídica para ser proposto.

Na verdade tais firmas desapareceriam porque
as condições da infra-estrutura económica não
mais permitiam ao país, o luxo de uma importação
abundante, variada e generosa. Estas novas cir-
cxaistancias teriam sido sancionadas diretamente
pelo mercado com um aumento substancial de preços,
capaz de impedir a entrada^de tais mercadorias ,

Diante, porem, da insuficiência deste mecanismo,
o Governo podg ser obrigado a intervir. Quem lhe
poderá negar esse direito em face da Constitui-
ção? E com isso,^nada mais faz do que atender e
sancionar as exigências económicas inteiramente
independentes de sua vontade.

No caso do - cambio oficial o Estado
igualmente atende a necessidade de obstar a desv^
lorização da moeda e de obter, assim, preços com-
pensadores para as nossas exportações.

No caso concreto, isto e, no momento em ini
a taxa de Cr$ 16 se revelou elevada,^ salvo pnMjí
sãmente quanto ao - café as forças grolliil
das da economia reagiram e^outras exportajoes |L

meçaram a declinar, O Govêrno^viu-se então ol

.

gado a rever sua^polítlca económica, concedi o H
uma bonificação as exportações dos produtos
vosos oriunda de,um mercado especial de Cí'§ét

bio cuja licitação, oferta e procura limitada^n
derla resultar no desejado benefício.

A llçao a se tirar dessa pratica e a de '«
'

a Autoridade ao intervir tem seus olhos ^flxils
nos reclamos da economia e daí, o grande êrroii|. i'!

ta vénia dçs que pretendem ver na sua ação, |fc
ato arbitrário do' qual possa advir-lh© respon |
lidade.

Cmpre ainda salientar que na economia
-liberal em tfjiie vivem o Brasil e o Ocidente,
tervençâo do Estado deve ser considerada a n f r
títiao^que as forças do^mercado, pçrque ambas l%|'}J

decem as mesmas conj^ingencias ^económicas. £
um Indicativo da çiencia económica ditando ao
gislador e ao interprete o imperativo da r
tanto política, quanto jurídica.

de i''

de ki

tíàz
Vtt 2.;

Outrossim, não merece censurada criagão íig

duas taxas e isso porque a separação do camblin^íii

dois mercados estanques, um oficial e outro ii

vre, tal como os criou a Lei nO 1.807, de 7
nelro de 1955» tem sua perfeita justificativa,!

O primeiro responde à necessidade de sei

ter em moeda estrangeira, bons preços pelos
^

SOS bens de exportação, especialmente, o café.

ja procxira çsta guperando a oferta nos meri
externos e a urgência de estimular a entrada
repatriação de capitais em moeda estrangeira, íai

como a exportação dos produtos chamados grave a, ::

Tanto um, quanto outro, ditados pelas condj ei a

da economia brasileira, são igualmente legí1iol
|^

ao nosso ver. 1 . iili

A que título, perguntamos, recorre à Junçip
um particular dizendo-se espoliado pelo fato
vender as,dlvisas oriiandas de sua exportação
cafe que_e um produto não gravoso, a^câmbío
ciai? Não seria a jjretensao de vendê-las pei

xa do chamado - cambio livre , uma tenti
de acobertar çom vaaa medida judiciária, um i

do poder económico? Finalmente, de que outrijio-

do poderia interpretar essa tentativa de má. |ar

jrbitraria^e artificiosamente lucros, sobre; iijido

esse interesse de grupo,aos superiores internes
da economia do país? SÓ por que o exportado >',le/

xou de ganhar mais?l

Com efeito, na conjuntura atual, a pro
mundial do café não atinge o nível do con
Quer isso dizer, indiscutivelmente ^ que essa
cadoria se está cotando e se cotara, enquant )|)ei

íj^^

manecer aquele desnível, aos melhores preços Jieiè,

mo em moeda forte, compatíveis com a elasticfdftvL
da procura, SEJA QUAL FOR A TAXA DE CAMBIO, f^iÇf
dente, "

j

^

'

E a posição favorável do café e mesmo djtJa»

cau nos mercados internacionais é diferente | si

tuação dos demais produtos nacionais de expjrtA

ção, convindo não esquecer que a justiça coES||5te

em tratar igualmente as coisas iguais,
j

Note-se £d.nd.a que é curioso no^ar que jii

lavoura cafeeira (se o Impetrante fosse piif
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..) as Importações de combustíveis utiliza -
3m suas maqtilnas agrícolas, dos fertilizantes
que mais venha a necessitar essa atividade,
ipe foi feita com louvor, sem qualquer protes-
sla taxa do câmbio oficial.

A alegação de q\ie a liberação deve ser feita
PO da lei e não a^margem da lei,improcede coa
jntemente porque e precisamente dentro da lei
íla foi feita,

Â "Instrução" 66 continha medidas de polítl-
Lnancelra que poderia ser mais adeqi^da como
;rlz governamental, mas, jamais sera lícito
: que e|sa política foi feita contra a lei e
)va esta em que a nova "Instrução", a de nB
iue_expressamente em seu art, ic revogou a
nição 66, veio explicar as bases da atual po-
sa financeira do Governo quanto ao café, dire
^ssa, que quanto ao aspecto - cambial - troíi
imeras vantagens, entre elas a de resolver a
:ão da^CEXIM, quanto a produtos gravosos, ate^
) também aos cafeicultores, sem çonflsco cam-
,
favorecendo consequentemente, à exportação

lontualidade no pagamento das importações, çe^
lando-se o Tesouro com a coberttira ^necessa -

quanto a compromissos cambiais, além de ter
itagem de excluir a intervenção do Banco do
.1 no mercado livre-camb^o, outrossim, dlfl-
mdo a importação do supérfluo, concorrendo

,

I, para o equilíbrio da balança comercial do

Ã Lei 1.807) portanto, tão combatida pelo Iq
mte, nada mais fez do que criar o mercado da
livremente convencionada entre as partes. A
.tração administrativa, sem ferir direitos,
.esar patrimónios, veio manifestar-se e com
), apenas, caso por caso, flx|nâo o verdadel-
•eço da venda, verificando ate o tipo vendl-
le realmente era aquele ou não. Nada mais
>, nada mais correto, nada mais^legal. Era

I IS sim dizer uma infiltração benéficf, uma fi^
1 ;ação em favor do nosso produto, ate quanto a
! [ualldade, a fim de que o comprador no estraji
i) tivesse certeza de que recebeu aquilo que
^{lente comprou e pagou.

|. Alguns argumentam com prejuízos pela alta do

!,

quando todos sabem que isso foi devido a
i e nada mais^ tanto que a taxa de 60 cents,
itlngida inegavelmente pelos efeitos cllmaté-
i em questão, pois que, trata-se de taxa de

bi-pêso, que com a geada sofre intensa e ime -

|i oscilação, não se tratando, portanto, de f^
lio especulativo, mas, sim, climatérico.

Argumentar, como fez o memorial distribuído,
^, pelo Impetrante, com a revogação do Deere
1 1.201 de 1939, e colocar o problema intei-
te fora das raízes com que veio^êle discipl^,
desde a inicial, po^s, que não é de revoga-
e que se trata. Alem disto, a revogação de
algum, mesmo existente, não impediria a coq
o de um novo sistema baseado na mesma estru-
çambial que foi o que aconteceu, divergindo,
emente, quanto ao modo da venda do cambio.

A invocação que aludido memorial faz do caso
i.o cabimento dos embargos é matéria de - segu

I'.

pela revogação total nesse assunto, dos
ii sitlvos do_CÓdigo ^o Processo, data venla,

' em adequagão à espécie em discussão, foi fel
il invocação fora do problema em foco no caso

'ii.utos e Isso porque trata-se de lei nova que
' disciplinar matéria de - recursos -, o que

e suficiente para firmar a solução
de ofens^ a - ordem pública - e
quirido a época do julgamento do ac
^o, embora, ^algiins votos entendam,
a jurisprudência atual, que a nova
de ser aplicada, possibilitando ou
gos a partir da data da "public
dao embargado - e não da data do
apelação

pela alegação
^ ao _ dl rei to ad
ordão^embarga-
contrçri amante
lei somente p^
nao os - em^ax
ação do acor-
júlgamento da

Penso, portanto, que a invocação não se re-
veste de propriedade Jurídica ou processual.

Cumpre ainda salientar que até um certo mo-
mento, como diz o parecer da douta Subprocurado -
ria Geral a fls. 150, o Conselho da Superintendêa
cia da Moeda e do Credito autorizava os çxportadfi
res, menos os de cafe, a negociarem no cambio li-
vre, ^porem, depois da Instrução ^0 de 9 de out^
bro ultimo, não ha mais exportações pelo mercado
da t£ixa livre, em face da obrigatoriedade da taxa
oficial, como expressamente dispõe o art. lo da
referida - Instrução E ainda com toda pro-
priedade, ^sustenta o douto - parecer - que a
- delegação de poderes -, após a referida - In^
truçâo -

,
^ tomou-se meramente académica, uma vez

que o Governo não mais está usando essa delega -
ção, acontecendo o mesmo »quanto à alegação - de
inconstitucionalidade da Lei 1,807, objetivo úni
CO do presente mandado de segiirança.

Eis o meu entendimento, Sr, Presidente, err^
do ou certo ele é meu.

Procurei responder à altura de çinhas fçr -

cas, alias, como era do meu dever, todas as duvl-
das suscitadas na minuta do ilustre deÇensor dos
Recorrentes, profissloçal de incontestável valor
e prestígio, com o intultç de satisfazer a sua cji

r^osidade Jurídica, através da hábil crítica que
fez aos pontos obscuros da decisão recorrida, obja
curidade, data vénia, que não vislumbrei, apos a-
tenta leitura.

Não tenho, consequentemente, Sr. Presidente,
motivos para divergir da ponderada conclusão a
que chegou o Dr. Juiz a quo. Resta, apenas, esp£
rar que o futuro se incumba de comprovar que quaa
to aos trabalhos e aos sacrifícios do atual Minl^
tro da_Fazenda e do Presidente do Banco do_ Bra-
sil, não sejeim eles inúteis, ditados como são por
imperativos de^patrlotismo e de espírito público,
"indiferentes à? pedradas e as flores",' como di^
se a um amigo o digno e abnegado Dr, Marcos de
Souza DantaSç cooperador eficiente da atuai polí-
tica financeira do Ministro O swaldo ^Aranha, cujo
hercúleo esforço na administração publica impõe,
para que seja eficiente em favor do Brasil, uma
cooperação integral dos outros departamentos est^
tais, sem o q^e, isolada, quanto ao Ministério da
Fazenda tão somente, não poderj, por incompleta,
beneficiar nossa situação económica, não obstante
os altos intxiitos daquele digno e ilustre Minis-
tro.

Nego a incanstitucionalldade da Lei nC l£07.
como pretendem os Agravantes, pelo que, Sr. Presi.

dente

:

Nego provimento ao recurso.

Nota: Êste voto foi adotado, unanimemente,

pelo Tribunal Federal de Recursos, em Sessão Ple-

na de 18,1.195U.

JÊ
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VALOR-PAB DAS MOEDAS

FUNDO MONETÍRIO INTERNACIONAL

PAÍSES
Designação

da
moeda

Símbolo
usado

no Bra-
sil

Vaior-par em termos de ouro

Gramas de ouro
fino por unidâ
de monetária

Unidades monetá -

rias por onça-troy
de ouro fino

Valor-par em timos ds US$ amerlca

Unidades monet^
rias por
US« 1.00

US$ cents po
1 unidade
monetária

Alemanha
Austrália ....o,..
Áustria
Bélgica ..........
Bolívia o

Brasil
Burma^
Canada (•) ......o
Ceilão
Chile
China (*) .......
Colômbia
Costa Rica
Cuba
Dinamarca
Egito
Equador
Estados Unidos ...
Etiópia
Flliginas
Finlândia
França (*)
Grécia (*)
Guatemala
Haiti
Holanda
Honduras
índia^
Indonésia (*) ....
Inglaterra
Iran
Iraque
Islândia «

Israel (*)
Itália (•)
Japão
Jordânia «

Líbano ,

Luxemburgo
Méxicç
Nicarágua
Noruega
Panamá
Paqvtlstão
Paraguai ..... ^ ..

.

Peru (*) .........
República Dominic^

na
Salvador .........
Síria c

Suécia
Tailândia j*) ....
Tchoooslovaquia(*)
Turquia
União Sul Africana
Uruguai (»)
Venezufla
YugofllKvla

Deutsche Mark
Libra austrel.
Schilling
Frenco belga
Boliviano
Cr-ozeiro
Kyat
Dólar Canadense
R^j^pia

Peso Chileno
Yuan
Peso Colombiano
Cçlon
Peso
Coroa Dinamarq.
Libra Eglpclana
Sucra
Dólar
Dçlar
Peso
Markkha
Franco Francês
Drachma
Quetzal
Gourde
Florin
Lemplra
Rupia
RÚpia
Libra
Rial
Dinar
Krona
Libra
Lira
Yen
Dinar
Lib:f8
Franco
Peso Mexicano
Córdoba
Corcr Korueg,
Balbo 11

RÚpis
Gu&rani
Soles

Peso
Colon
Libra
Coroa Sueca
Baht
Coroa Tcheca
Lira
Libra
PêBO Unigu&lo
Bolívar
Dinar

D.M.
A. £
Sch
Fr.Blg.
Blv.
Cr«

Can.$

P$Ch

PfCol

Dan.Kr.
E.£

US$

FMK
Fr .Fr.

Fls

Ut
Yen

PiMex

Nor.Kr.

/5

S/

Sw.Kr.

Kc

o$u'

Dln. .

0,211 586
1,990 62
0,03ii 179 6
0,017 773 k
0,00k 677 22
0,0/i8 036 3
0,186 621

0,186*621
0,008 078 83

0,2i55*733
0,158 267
0,888 671
0,128 660
2,551 87
0,059 2Uh 7
0,888 671
0,357 690
0,Wi 335
0,003 863 79

0,888 671
0,177 73U
0,233 861
0,WÍ 335
0,166 621

2,U88*28

2,U88 28
0,05/i 567 6

0,002 46& 53
2,U88 28
0,U05 512
0,017 773 k
0,071 093 7
0,126 953
0,12U lãh
0,888 671
0,186 621
0,0Í42 317 7

0,888 671
0,355 468
0,ÍÍ05 512
0,171 783

0,317 382
2,Zi88 28

0,265*275
.

0,002 962 Zh

lli7,00C
15,625 o

910,000
1 750,00
6 650,00

6^7,500
166,667

166 I 667
3 850,00

68|2U9 3
196,525
35,000 O

2/a,750
12,188 5

525,000
35»000 O
86,956 5
70,000 O

8 050,00

35,000 O
175,000
133,000
70,000 O
166,667

12Í500 O
1 128,75

12,500 O
570,000

12 600,0
12,500 O
76,701 8

1 750,00
/|37,500
245,000
250,000
35,000 O
166,667
735,000

35,000 O
87,500 O
76,70i 8
181,062

• • •

98ÍÔOO O
12,500 O

II7I250
10 500,0

4,200 00
0,446 429
26,000 o
50,000 o

190,000
18,500 o
4,761 90

4,76Í 90
110,00

1,949 98
5,615 00
1,000 00
6,907 14
0,346 242
15,000 o
1,000 00
2,484 47
2,000 00

230,000

1,000 00
5,000 00
3,800 00
2,000 00
4,761 90

0,357 143
32,250 O
0,357 143

16,285 7

360,000
0,357 143
2,191 48
50,000 O
12,500 O
7,000 00
7,142 86
1,000 00
4,761 90
21,000 O

1,000 00
2,500 00
2,191 48
5,173 21

2,800 00
0,357 143

3,350 00
300,000

23,809 5
224,000

3,846 15
2,000 00

5l5o5 S
21,000 0

21,ÔÔÔ O
0,909 09

51,282 5
17,809 4
100,000
14,477 8

287,156
^

6,666 67 (

100,000
40,250 O
50,000 O
0,434 78:

100,000
20,000 o
26,315 8
50,000 O
21,000 O i

280,ÔÔÔ
3,100 78t

280,000
6;i40.36j

0,277 77
280,000
45,631 3
2,000 OCI

8,000 OC!

14,285 7
14,000 o

100,000
21,000 Oi
4,761 9<l

100,000
40,000 o
45,631 3
19,330 4

5,714 3!
0,000

29,850 71

0,333 JJ

Conforme "Schedvae Par Values", do Fundo Monetário Internacional, - Waslvlngton, agôato de 1955.
(•) i^alor não declarado.
(*) símbolo adotado pela Fiscalização Bancári«'do Banco do £radll SJí,
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NOTAS E COMENTÁRIOS

CONJUNTURA ECONÓMICA NO EXTERIOR

Comentários sobre a evolução das economias de alguns países *

. . . ate outubro de I955

International Financial Statisticá (International Monetary Kund)
- outubro e novembro,

Monthly Digest of Statistics (Her Majesty's Statlonary Office)
- setembro de I955.

International Financial News Survey (International Monetary Fund)
- edições de 2, 9, 16 e 30 de

setembro e 7 e íli de outu -
bro.

Monthly Report of the Bank Deutscher Lander - setembro de 1955.
Quadrante Económico (S.E.P.E. - Roma) - setembro de 1955.
Monthly Revlew of Credit and Business Condltions (Federal Reserve

Bank of New York) - outubro
Boletim do Centro de Estudos Monetários Latinoamericanos -edlçio

de 17.10.55.
The Econoasist - edições de £2 e 29.10.55
The Financial Times - edição de 27.10.55

iilno Iteldo

O fato aa^fl importante a se destacar é a ori
titação do Governo inglês no sentido de adotar me
i das diretas fiscÉd.s para alcançar uma redução
|( consumo interno, ^passando as de efeitos indire
|i8, como a restrição do crédito, a um segundo pl^

1
1. Ocorreu uma redução seizonal na ativldade in-
Ustrial e, consequentemente, no nível do emprê-

Obserra-se, recentemente, \ama melhoria na po
í cio do Reino tinido vis-a-vis o resto dò mundo7
tretanto ainda de caráter inseguro e fraco. Es-

í melhoria provocou uma reação da cotação da li-
ra nos mercados internacionais. Embora haja au-
i ntado o valor das exportações do Reino Unido,no
\
-se que as referentes a produtos manufaturado¥

jaantaram menos do que as proverdentes da Alema-
;a e Estados Unidos, Por outro lado.^o desajus-
* mento observado nas exportações britânicas re-
tusa no fato de que^o comercio entre of países
Sdustrialiaa^os esta crescendo mais rapidamente
' que entçe esses çaíses e os exportadores de ar
(igos primários, e empara o último grupo que 2/3
|8 exportações britânicas se destinam,

fitados DnidoB

Observa-se no corrente^ ano uma qufda dos prjj

ij.8
e rendas agrícolas, porém com tendência para

;|

estabilização no nível atual. Ãmecto das ta-
[is de juros e maiores restrições de crédito ^ «
jsptude da permanência observada na pressão sobre
peonsvmio e os investimentos, A ezceção dos pre-
tos agrícolas obserya-se ma redução nos "stocká}
iado quedos de automóveis, excessivos até alguns
ises atras, reprfsentam atualmente menos do que
i vendas de -am mes. Registrou-se aumento no in-
|:e de preços a varejo, após período de relativa
Iftabilidade. O comercio exterior no primeiro se
^3tre apresentou "superavit", coa» exportações nõ
iLor de US$ 7 bilhões e importações do US$5,5 bi

r

Alemanha

A tendência geral da economia continua a ser
de crescimento, apesar_de alguns setores apresen-
tarem pontos dç "fricção", A produção de carvão
de pedra em agosto caiu para /4.08,00o toneladas,
comparativamente a Í|37.000 para o primeiro trlmes
tre de 1955 e lil9,000 em julho. Por outro lado,
o consvuQO aumentou^de 12 a 15^. Continua a apre-
sentar redução o numero de desempregados, concoml
tantemente com_o aumento da força de trabalho. Per
manece a pressão para aumento de salários, mesmo
em escala superior ao aumento_da produtividade ge
ral. Não tem ocorrido variações de monta no índl
ce de preços. Manteve o Governo a política mone-
tária restritiva, forçando o sistema bancário a
aumentar suas reservas junto ao Sistema de Bancos
Centrais, ^pesar da obtençgo de sgldos favorá -

veis no comercio exterior, egtes vem apresentando
redução gradativa em consequência de as Importa -

ções virem aumentando mais do que as exportações.

Itália

Evolução favorável da conjuntura. Boas per^
pectivas para as próximas colheitas, bem como au-
mento da produção de bens duráveis, tanto de con-
sumo como de investimentos. Aumento sensível^ da
circulação monetária devido, principalmente, as 2
perações com o Estado^e em divisas. Preços Inter
nos relativamente estáveis ainda não refletindo o

aumento verificado em diversos produtos icporta-
dos, principalmente matérias primas, bem como nos
fretes, O aumanto do "deficit" do balanço comer-
cial nos sete primeiros meses do corrente ano, em

relação a igual período de 1954(336 e 322 bilhões
de liras, respectivamente) decorreu da elevação
dos preços de produtos importados .Entretanto, foi

reduzido em virtude das despesas efetuadas por t^j

ristas no último verão, cujo número atingiu a

11,000,000, comparativamente a 8,000,000 do ano

passado.

') Preparado pela Divisão de Assuntos Internacionais do Departamento Económico,
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REFORMA CAMBIAL ARGENTINA ()

A desvalorização da moeda, a criação de um
mercado de tax§ livre de câmbio e do Fundo de Re-
cuperação Económica Nacional foram os principais
pontos da recente reforma cambial argentina.

Visou a desvalorização da moeda a possibili-
tar a xmificaçio das diferentes taxas de compra e
venda de câmbio no mei'cado oficial, A taxa ofi-
cial de compra e venda foi fixada em iis$n 18 por
dólar norte-americano ou seu eqtiivalente em ou-
tras moedas. Com o fim, entretanto, de atenxiar
os efeitos de um impacto deeiasiado brusco da iml-
ficaçâo das taxas de cambio nas relações entre os
diferentes setores da economia e nas existentes
entre os preços dos distintos produtos agrários,
foi estabelecido um sistema transitório, visando
a obter gradualmente a normalização dessas rela-
ções. Tal sistema consiste na retenção por parte
dos Bancos e Instituições autorizadas d equiva -

lente, em moeda nacional, de até da receita
das exportações argentinas.

Através da criação do mercado^ds câmbio de
taxa livre, objetlvou-se a concessão de maiores
facilidades ao ingresso do capital estrangeiro, fa
cllitar a exportação de produtos ^ manufaturado37
impedir que determinadas importações venham a re-
duzir as reservas de divisas do mercado oficial e
eliminar o meriado clandestino de divisas. (*)

O Fundo de Recuperação Económica Nacional se
destina ao desenvolvimento tecnológico e económi-
co da produção agro-pecxiária e ao pagamento de
subsídios transitórios, que eventualmente se est^
beleçam, para atenuar o impacto dos preços dos
produtos sobre o nível do custo da vida.

Exportações

I - A quase totalidade das exportações de maté-
rias primas e géneros alimentícios se reali
zam ^través do_mercado oficial. Ao procede
rem a liquidação das divisas proveniente^
das exportações, os bancos e institui çÕe|
autorizadas poderão, entretanto, reter ate
o máximo de 23% do montante em__moeda nacio-
nal, de conformidade com relação de mercada
rias divulgada pelo Banco Central. Foram_e£
tabelecidas^as seguintes taxas de retenção,
aplicadas sobre a receita de exportação dos
artigos especificados;

10^ - trigo, farinha de trigo, cevada, ce^
teio, alhos, óleos vegetais e ou-
tros.

13% - gado para reprodução, pêlo de coe-
lho, caseina, gorduras animais, cojj
ros e peles preparados e outíos.

205? - lã lavada

2.3% - subprodutos d# origem animal. alguns
animais vivos, couros em bruto, sub
produtos da refinação do petróleo e
outros

.

Nenhuma taxa de retenção foi prevista pa
as exportações ^de cevada malteada, fumo.í
tas frescas, mármores, mica, gesso e outij

produtos da mineração e produtos manufati

dos em cuja composição figurem materiais
portados em varlor superior a 20% do ppi

de venda ao exterior do produto final.

Da aplicação dos percentuais acima Indlef
dos. resulta^, na realidade, cinco^tazasl
fetlvas de cambio para as exportações i|

se processam pelo mercado oficial, a ssib

18, 16,20; 15,30; li|,UO e 13,50 pesos
dólar.

II - As divisas provenientes do valor de veiipi'

F.O.B. do produto reexportado serão negoflj

das a taxa de cambio do mercado oficial, 3

tendo os bancos e instituições autorizai
25^ do valor em moeda nacional.

III - As divisas provenientes da exportação de

[

tigos não incluídos na_relação elaborads
g

lo Banco Central poderão ser negociadas o

mercado livre^ desde que na composição c -

ses artigos nao intervenham artigos ou i e

riais importados em valor superior a 20} õ

preço de venda ao exterior.

IV - As quantias retidas, de conformidade coi o

acima estipulado^ se destinarão ao Funde e

Recuperação Económica Nacional.

Importações

I - A maior parte das importações se proc iia

através o mercado^oficial, continuando iO

vigor as disposições que norteiam a con:i>

são de licenças. Na lista divulgada Lo

Banco Central, referente a importações lo

mercado oficial, encontram-|e, entre ou iis,

os seguintes produtos: cafe, mate. ca a,

couros de crocodilho, bananas, laranjas, bi

caxis, algodão em rama, madeiras, óleos e-

getais, aço em barras ot^ chapas, tubos de

ferro e produtos farmacêuticos.

II - Certos artigos, ^ambém ^relacionados |lo

Banco CentraúL, so poderão ser import os

com divisa§ adquiridas no mercado de pta

livre de cambio, ou seja a ima taxa qu< en

oscilado entre 30 a 35_pesos por dólar, Efl

contram-se nessa relação, livros, obraii m»

pressas, essências pára perfumarias,ra^i de

ipeca e outros.

III - Finalmente, sobre determinados artigos ija

importação se processa através do me ido

livre, incide^vmia sobretaxa de m$n 20 Jor

dólar, importância essa destinada ao 'ido

de Recuperação Económica Nacional.
||

Transferências financeiras
i

As transferências financeiras se procssai

(*) Comentário preparado pela Divisão de Assuntos Internacionais da Superintendêndia da Moeda ei
Credito.

(*) Desde a promulgação da Reforma, a taxa do mercado livre tem oscilado entre 30 a 35 pesos por

f

lar norte-americano.
.

'

"

1
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isferênciaa financeiras

As transferências financeiras s© processam
3 mercado de taxa livre de cambio.

As transferencias de rendas auferidas na Ar-
:lna» a partir de 30 de Jvmho de 1955 e oPlun-
de bens pertencentes a pessoas residentes no
;rior, independem de autorização previa do Bajj

:entral.

I

Continuará sujeita ao contrôl«_do Banco Cen

i. a repatriação de fundos, inversões e demai¥
ii existentes no país, na data da reforma, e pe^
:entes a titulares residentes no exterior, ate
a s|tuação do mercado permita a gradual llbe-
ío desses bens«

Disposições gerais

Aa operações que correspondam ao nercado de
taxa livre, mesmo as referentes a exportações e
importações, _deverão ser liquidadas ea moeda es-
trangeira, não^sendo admitido sua contabilização
em contas-convenlo.

A transferência de valores relativos a fre-
tes 8 venda de passaçeas, cobrados em pesos, na
Argentina, se efetuara pelo mercado de taxa livre,
nao sendo admitida, igualmento, sua inclusão nas
contas-convenio.

É livre o ingresso de ouro amoedado ^qualquer
que seja sua quantidade e país de procedência.

O ingresso e egresso de papel moeda argenti-
no e estrangeiro pode ser realizado livremente.

i - Segundo informações extra-ofleiais o Banco Central teria autorizado, em fins de novembro, a li-
vre utilização os todos os fundos e bens que estejam depositados no país em nome de pessoas domi
cilladas na Bolívia, Brasil, Chile, Paragiiai e Urugtiai. Teria permitido , igualmente, a entrada
e salda livre de ouro amoedado e em barras e a constituição de depósitos em moeda estrangeira, em
nome d© pessoas domiciliadas no exterior.
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Instruções da Superintendência da Moeda e do Crédito

INSTRUÇÃO N£ 123

A SUPERINTENDÊNCIA DA MOEDA S DO CRÉDITO, na forma da deliberação do Conselho ,612 sessão deU.ll
\

resolve - em conforalidade com o disposto nos artigos 3°» alínea "h", e 62 do Decreto-lei nO 7.293,
'

2 de favereiro de 19h5, e tendo em vista o disposto no arte. 9^ da Lei no 2,l45> àe 29 d© dezembro
1

1953» prorrogada pela de nO Z.hlOj de_29 de janeiro de 1955 - introduzir as seguintes modificaçj,
nas listas de mercadorias de importação, a ^jue se refere a Instrução nO II8, de 22. 6. 55$

'

I
a) - substituir^ na la categoria

5.13.04 - hidróxido de sódio (soda cáustica), a granel, ou acondicionada em recipiente de'
paoidade igual ou^superior a 5Q kg, devendo aer fixada no pedido de licença a c .

respondêncii. em termos de Na20 por

5.I3.OÍ; - hidróxido de sódio (soda cáustica), a granel, ou acondicionada em recipiente de .

pacidade igual^ou superior a /i5 kg devendo ser fixada no pedido de licença a coi |
pendência em termos de Nb20.

b) - substituir < na 3^ categoria

5.13 «Oí; - hidróxido de sódio (soda cáustica) acondicionado em recipientes de capacidade 44
rior^a 50 kg, exclusive, devendo ser fixado no pedido de licença a corresponde|i
em termos de Na20 por

5.13 «O/; - hidróxido de sódio (soda cáustica) acondicionado em recipientes de capacidade J i.

rlor^a U5 kg, exclusive, devendo ser fixado no pedido de licença a correspondera
em termos de na20.

c) - excluir, da 2a categoria ;

5.32.31 - plperonal

d) - substituir, na 3a categoria ,

5.32.99 - aldeídos, qulnonas e derivados halogenados, sulfonados e nitrados, n.e., dos i.^
dos, cetonas e qulnonas por

5*32.99 - aldeídos, qulnonas e derivados halogenados, sulfonados e nitrados, n.e., dos a! í»

dos, cetonas e qulnonas, exceto heliotropina, aldeído de piperonlla ou aldeído dl

dloxlmetileno-protocatechulco que se incltii no item 5.32.31 da qxainta categorii

Rio de Janeiro, 7 de novembro de 1955.

SUPERINTENDÊNCIA DA MOEDA E DO CRÉDITO

(a) Inar Dias de Figueiredo
Diretor Executivo

INSTRUÇÃO NO 12h

A SUPERINTENDÊNCIA DA MOEDA E DO CRÉDITO, na fonaa da deliberação do Conselho. es sessão de 25.. j5i

- resolve em confonaldade com o disposto nos artigos 3", alínea |_'d", e 6c do Decreto-lel nO 7.293i »^

de fevereiro de 1945 ~ fixar as seg\2lntes taxas para as operações da Carteira de Redescontos do ioeo

do Brasil S.A. , as quais vigorarão a partir de IQ de dezeabro de 1955'

a) - 3^ - nos empréstimos a bancos, garantidos por "Letras do Tesouro", ealtidas para antecijiio

de receita;
^

b) - M • no redesconto de contratos de penhor agrícola a peçuario da CREAI

:

c) - ^ - no redesconto de duplicatas, "warrants" ou promissórias e letras de cambio, acompfj.<iM

de "warrants", contratos^de penhor, conhecimentos de transpo^e ou recibos de depo o»

d) - 8^ > no redesconto de promissórias e letras de cambio que, a critério dos Srs. Gerentes «o*

do em vista as pectiliarldadeB de cada praça^ representes, efetlvãmente, legítimas 'i:fi9k

ções comerciais de compra e venda; ^
"

e) -10^ - no redesconto de promissórias e letras de cambio em geral.

Rio de Janeiro, 28 de novembro de 1955

•

SUPERINTENDÊNCIA DA MOEDA E DO CRÉDITO

(a) Inar Dias de Figueiredo
Diretor Executivo


