Aumento da taxa de

juros pode ser decidido hoje

John M. Berry, do The Washington Post.

‘" Na reunido da Reserva Federal (espécie
de Banco Central dos EUA), iniciada ontem,
3'membros do Comité Federal do Mercado
Aberto certamente ficaréo outra vez dividi-
idds, como aconteceu em margo tultimo, a
respeito do estrangulamento das condicgées
de crédito e, caso resolvam isto, quanto &
pnedida em que deve ser desacelerado o
. jii¥mo da expansd@o econdémica, para evitar
gualquer reaceleramento da inflagéo. ’
[ Qualquer decisdo no sentido de um
imaior estrangulamento devera ser tomada
thoje, pouco depois do encerramento da reu-
inido, através de um antincio de aumento na
taxa de desconto da Reserva Federal. Esta
taxa, atualmente em 9%, é o que as institui-
¢Oes financeiras pagam quando tomam di-
nheiro emprestado diretamente da Reserva
Federal.
. A 9%, o custo destes empréstimos € um
bom negécio para as instituicées. Os em-
préstimos de fundos nas outras instituigdes,
o chamado mercado de fundos federais,
eria custado, na semana passada, mais de
11%.
. Alguns analistas acreditam que a direto-
rizt da Reserva Federal j4 teria votado por
um aumento da taxa, se ndo fossem as
diyisdes existentes a respeito do rumo ade-
quado da politica a ser adotada a curto
prazo. Os mercados financeiros provavel-
mente assumiriam um aumento desta taxa
£0mo sinal de uma politica mais rigida e um
nivel mais elevado de taxas de juros —
fiésmo se o anuncio da mudanca for decidi-
do em fun¢do de aumentos anteriores.
... A questéo a curto prazo seré decidir se a
economia, como resultado de aumentos an-
tariores das taxas e do envelhecimento natu-
gg%lde uma expansio, esta-se desacelerando
tanto como se deseja no segundo semestre
deste ano. Evidéncias recentes indicam que
isto ndo est4 ocorrendo.
) O produto nacional bruto, ajustado para
\Mag‘éo, provavelmente cresceu num nivel

de 6,5% ou mais no segundo trimestre do
ano, segundo demonstram algumas estima-
tivas. Além disto, a expansido em junho
permaneceu forte, com o desemprego caindo
para um nivel de 7,1% e com as vendas no
varejo e a producdo aumentando.

A maioria dos membros do Comité con-|
sidera o controle a longo prazo da inflagéo
como sua principal responsabilidade, ainda
mais que os grandes déficits do orcamento
federal continuam a fornecer um estimulo
significativo & economia.

Uma opinido tipica é a de Robert P.
Forrestal, presidente do Banco da Reserv
Federal em Atlanta, atualmente um dos
membros sem direito de voto. “A longo
prazo, o que queremos é uma estabilidade
xc'iios precos € um crescimento néo-inflaciona-|

O.” =2 A

Para cada membro do comité, a deciséo,
esta semana, serd uma questéo de julgamen-
to e de avaliacdo dos riscos: uma politica
que seja restritiva demais pode causar um
estacionamento na expansfo; uma outra
politica, que nédo seja suficientemente restri-
tiva, poderd permitir um aumento da infla-
¢éo.

No entanto, essa assimetria na polftica;
dificilmente garante que o Comité ira deci-|
dir apertar as rédeas esta semana. Como
disse um analista do mercado mqnetério:
“Eu ndo acredito que eles adotem medidas|
mais rigidas. Ndo existe uma inflagéo sufi-
ciente para isto, os agregados monetéarios|
ndo estdo explodindo, o délar esté forte e o
sistema bancério continua sendo um proble-
ma”.

Os resultados da reunifo, caso néo se-
jam indicados antes por alguma agio toma-
da em relagdo & taxa de descontos, ser|’
revelada no dia 25 de julho, quando o presi-
dente da diretoria da Reseva Federal, Paul
A. Volcker, fizer um dos seus relatérios se-
mestrais a respeito da politica monetéria|
diante do comité bancério do Senado.




