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Da mesma forma como ocorreu
em 1980, em 1981 a formulagho e a
execugﬁo das polfticas monetdria e fis-
cal foram fortemente lnﬂuencladas pe- |
las aplicacdes  do sistema monetério-
Banco Central, Banco do Brasil e ban-
cos -comercigis — nos setores priorité- |
rios da economia: agricultura, exporta
coes e Proalcool )

O governo nao podla mais gastar

reservas externas, como-Qcorrerg €m

. 1980 por isso em 1981 as compensaqées

foram feitas mediante emissao maciga-

' de’titulos federais, fazendo evojuir a

divida interna de Crs 848 bilhdes para

. .quase-Cr$ 3 trilndes, com emisséo Hqui-_

da de Cr§ 520 buhﬁes, e através do

crescimento-da base monet4ria (emis-
'sdo primana de moeda). .

R

, Em consequé'ncia, a ‘déspeito de
- todo -0 esforgo das autoridades, os’
meios de pagamento (papel moeda em
poder do publico, mais dep6sitos & vis-
ta no Banco do Brasil e bancos comer-
ciais) evoluiram 67% (enquanto a previ-
sao era de 50%) e a base rhonetéria.|
(emissao priméria de moeda) também
-. projetada.para. crescer ;50%,. acabou .
. evoluindo 70,0%, passando-de Cr$.:699,5
bilhdes em dezembro de 1980 para qua- |.
se Cr$ 1,2 trilhdio em dezembro de 1981,
com um .acréscimo de gr$~489,7 bilhées.
Os subsfdios em geral —. para a.|’
- agricultura, exportaqées Proalcool in-
dustria, trigo, carne, leite e combusti- -
.veis, — somaram cerca de Cr$ 1,5 tri-
lhdo, daf a necessidade de o crescimen-
to da base monetaria ter sido maior e {
ter havido colocagdo macica de titulos |-
federais. Enquanto o crédito. as expor--
“tagdes foi mantido a taxas de 40% ao
ano, e & agricultura de 45% e 35%. ao
ano — para os produtores do Centro-
Sul. e do Norte-Nordeste, respectiva-
mente — no. mercado livre os. juros.
chegaram a 120% e 130% ao 'ano. .

A colocacdo de tftulos federais
(ORTN e LTN) no mercado, de forma
. macig¢a, contribuiu para manter as ta-
xas de juros em nfveis elevados, servin-
do, & estratégia oficial de manter as
taxas internas’ sempre mais elevadas
que as externas para induzir -as empre-
sas- a-tomarem recursos no Exterior,
trazendo recursos para 0 balanco de.
pagamentos .

»

Como 0s juros externos permanece-
ram excepcionalmente elevados duran- |
te quase todo o ano, a pressdo sobre 0s
juros interncs foi ainda maior, isso de-
sestimulou os investimentos, e fol uma
segunda causa importante da desacele- .
ragéo do setor 1ndustria1




