A discussdo do programa

por Maria Clora R. M. do Prado
de Brasilio

A programacéo monet4.
ria para 1985 comeca a ser
discutida dentro do gover-
no — entre o Ministério da
Fazenda, a Secretaria do
Planejamento (Seplan), o
Banco Central e o Banco do
Brasil — nesta segunda-
feira. A primeira aprecia-
¢io do eshoco da politica
monetéria seré feita em ci-
ma dos gastos ja projeta-
dos para as chamadas con-
tas de fomento — ativida-
des tipicas de governo —,
usando-se como parimetro
uma taxa de inflacio de
120% no final do ano e de
150% como média anualiza-
da, repetindo assim os
mesmo percentuais embu-
tidos no orcamento fiscal
encaminhado ao Congresso
Nacionao.

Ao contrério dos anos an-
teriores, as contas de fo-
mento serdo atreladas ao
or¢amento da Unido e, com
base nas estimativas de
gastos € nas projecdes
mensais dos saldos do Te-
souro, ¢ que se definird a
programacdo monetéria —
em substituicdo ao orga-
mento monetario dos anos
anteriores. Este trabalho
pretende tracar, antecipa-
damente, a atuagdo do
Banco Central no ‘‘open
market’’, més a més: ouin.
jetando recursos, com a
compra de titulos, sempre
que o Tesouro for superavi-
tario, ou enxugando recur-
sos do mercado, com a ven-
da de titulos, quando o Te-
souro for deficitario.

Desde j& sabe-se que as
contas de fomento, mesmo
com seus gastos amarra-
dos a previsio de receita
tiscal, véo continuar a
exercer forte pressdo sobre
a politica monetéaria no de-
correr de 1985, dependendo
assim da sustentacdo do
Banco Central, nesta pri-
meira etapa da implanta-
¢fo da reforma bancaria.
Para se ter uma idéia do
impacto destas contas, bas-
ta citar as previsdes de des-
pesas definidas para dois
itens de significativa im-
portincia: os gastos com a
conta trigo — cobertura do
subsidio entre a compra do

comercializaclo de café, e
outras que caracterizam as
contas de fomento, terdo
seus valores em termos de
dispéndios confirmados na
reunifo desta segunda-
feira para que passem a
ser explicitadas no orga-
mento da Uniio. Também
seréa tracada uma projecio
do superdvit da balanca co-
mercial para 1985 — que a
Seplan tem previsto em
torno de US$ 12 bilhdes —
para a projecdo do impacto
do setor externo (opera-
¢des cambiais) na politica
monetéria do ano que vem.

Da mesma forma como
vem ocorrendo neste ano,
as despesas ordinérias do
or¢amento fiscal — repas-
ses para os ministérios e
para programas especifi-
cos — terdo de ser adminis-
tradas com rigor, de modo
que o Tesouro possa gerar
superévit, necessério para
ajudar a cobertura das no-
vas atribuicdes que a ele
passam a ser conferidas. O
esforco de contenclo de-
senvolvido no decorrer de
1984 indica, como iultima
previsio dentro do gover-
no, a geracdo de um supe-
ravit de Cr$ 9 trilhdes no fe-
chamento da caixa em de-
zembro — destes, Cr$ 2 tri-
lhdes devem representar a
receita com a arrecadacéo
de impostos no ltimo més
do ano, que fica retida pe-
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los bancos comerciais nor-
malmente dez dias, e que .

reforcara o superavit na vi-
rada do ano.

Com a ajuda da politica
de colocacdo liquida de
titulos, que sera praticada
para atender diretamente
as necessidades do org¢a-
mento da Unido, o Tesouro

.

deixara de ser passivel de -

déficit a partir do ano que
vem. Seu resultado de cai-

xa mensal, zerado ou supe- °
ravitario, continuard apa-

recendo no passivo nio mo-
netario do Banco Central,
j4 que o Banco do Brasil
deixa de ser autoridade
monetéria. A prépria caixa
do Tesouro sera transferi-
da do Banco do Brasil para
o Banco Central.

Com as modificacdes,
que serdo levadas 4 apre-
ciacdo do Conselho Mone-
tario Nacional (CMN) no
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produto dos produfores e a
venda para os moinhos —
estdo estimados em Cr$ 4,5
trilhdes em 1985 (supondo-
se que o nivel de subsidio
permane¢a no patamar
atual), enquanto os dispén-
dios com a conta a¢iicar —
cobertura da gravosidade
existente na exporta¢io e
mais a cobertura do dife-
rencial de precos entre a
regido Nordeste e o Centro-
Sul — também demanda-
rdo recursos no valor de
Cr$ 4,5 trilhdes no ano que
vem. Neste ano de 1984, as
despesas da conta agucar
devem fechar em Cr$ 1,3
trilhdo, do qual Cr$ 500 bi-
1hdes destinados a equipa-
racdo de precos internos e
Cr$ 800 bilhdes para a gra-
vosidade.

Estas operacdes, assim
/como odéficitdo IAPASea

ALL 1

OLIE

dia 19 de dezembro, a base *

.monetaria nio mais teré os ¢

depositos a vista do Banco :
do Brasil em sua composi- ;
¢do, restringindo-se apenas
a emissio de papel-moeda -
e as reservas bancérias
(compulsérias ou volunté-
rias). .
A base passa entfio a es- -
pelhar o resultado da dife- .
ren¢a de um ativo moneté-
rio, composto pelos have- 3
res externos (reservas) e !
empréstimos do Banco'
Central a institui¢des fi-
nanceiras, e do passivo nio .,
monetario, que além do
saldo do or¢camento fiscal !
serd composto pelos depé- !
sitos em moedas estrangei- :
ras — que somam hoje o'
valor de US$ 12 bilhdes —,

além das obrigac¢des exter.
nas assumidas diretamen-'.

-

te pelo Banco Central.



