Rigor monetario mantido até 82
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As normas para o0s
subsidios, Imposto sobre
Operac¢des Financeiras
(IOF) e o controle quantita-
tivo do crédito bancério po-
.derdo ser alteradas no pré-
ximo ano. O Banco Central
est4,. atualmente, estudan-
do cada um desses impor-
tantes instrumentos da
politica econémica gover-
namental para definir as
bases para o or¢amento mo-
netario de 1982 e, dessa ané-
lise, poderé surgir a propos-
ta de algumas modifica-
¢des. No caso especifico dos
subsidios, a inten¢éo de BC
é ou rever o volume de
subsidios concedidos ou de-
finir parcelas maiores de
recursos de origem fiscal —
portanto, ndo inflacionédrios
— para atendé-los. Ou, ain-
da, combinar essas duas
propostas, a hipétese apa-
rentemente mais provével.

O presidente do Banco
Central, Carlos Geraldo
Langoni, admite que ainda
ndo existe uma defini¢c&o so-
bre o JOF e sobre o controle
quantitativo do crédito para
1982. ‘‘Sempre considera-
mos esses dois instrumen-
tos como transitérios. E es-
tamos permanentemente
avaliando o momento ade-
quado de altera-los’’, afir-
ma. E confirma que, pela
primeira vez, o or¢camento
monetario estd sendo for-
mulado antes do or¢amento
fiscal, na busca de uma
‘“‘verdade or¢amentéria’.
Outra informac¢édo sobre a
politica monetéaria no proéxi.
mo ano: o open market de-
vera ser menos acionado do
que neste ano como instru.
mento de conten¢3o.

SEGUNDO SEMESTRE

Para este segundo semes-
tre, no entanto, néo existem
dividas no Banco Central:
ndo serfio adotadas quais-
quer alteragdes na politica
monetédria. Pois, como afir-
ma Langoni, ‘“‘evitou-se
uma recessdo, via crise de
balanco de pagamentos,
sem provocar uma crise de
liquidez’’. Neste ano,
procurou-se, lembra, conter
mais as fontes primérias de
moeda, como as operacdes
do Banco do Brasil, do que a
atuacdo dos bancos priva-
dos. Tanto assim que, ao
término do primeiro semes-
tre, os empréstimos totais
dos bancos comerciais ha-
viam crescido 42,3%. Em
relacio a dezembro, mais

. do que no primeiro semes-

tre de 1980 (35,3%) e quase
tanto quanto a inflagdo do
periodo — 45,2%. Obvia-
mente, boa parte dos recur-
sos captados pelos bancos
comerciais vieram do exte.
rior: os repases de emprés-
timos estrangeiros cresce-
ram Cr$ 296,5 bilhdes no pri-
meiro semestre.

De qualquer forma, as au-
toridades monetdrias pare-
cem dispostas a permitir
uma expansdo monetéria
um pouco maior do que a
prevista pelo orcamento
monetéario, pelo qual a base
monetéria (emissdo prim4.

ria de moeda) e os meios de
pagamento (moeda em po-
der do publico mais depési-
tos nos bancos) teriam de
crescer somente 50% neste
ano. ‘A tendéncia, agora, é
de estabilizacdo. Ndo deve-
r4 haver um permanente
declinio da expansio mone-
taria, que deve variar, até o
fim do ano, entre 55 e 60%,
afirma Langoni, comparan-
do o Pafs a uma pessoa que
jé fez dieta para emagrecer
e s6 precisa, nos préximos
meses, manter a forma,
sem perder necessariamen-
te mais peso.

O presidente do Banco
Central confirma, ainda,
que a formula de célculo da
correcdo cambial foi mes-
mo modificada, este ano,
em relacfio ao método tradi.
cional, que era subtrair da
inflacdo interna a inflacdo
externa. Agora, a correc¢do
cambial deverd acompa-
nhar fielmente a evolucio
da correcdo monetéria,
que, por sua vez, segue 0
crescimento dos precgos in.
ternos. Em um processo
que deverid perdurar por
mais seis meses a um ano,
haveré esse ajustamento da
desvalorizacdo do cruzeiro,
sem contar a inflagéo exter-
na.



