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;. O pacote antiinflacdo que vai ao
.Conselho Monetario Nacional nesta
semana quase mudara toda a politi-
.ca econdmica para 1983 e exigird
‘também a revisdo dos principais
;itens do orcamento monetario em vi-
_gor, de modo a adequar para o0 se-
.gundo semestre as novas metas gue
o governo tentara renegociar com a
.missdo do Fundo Monetario Interna-
.cional (FMI), que chega a Brasilia
.nos proximos dias. )
* Técnicos do governo, que acompa-
_nham a execucao do or¢amento mo-
‘netario revelaram ontem que serao
_Tevistos, de imediato, apenas os.cha-
_fnados ‘‘grandes numeros” — infla-
“cdo, crédito interno ao setor priva-
_do, divida publica, expansiao mone-
“taria etc — mas mantida a premissa
:de que a limitacao basica para a eco-
‘nomia continua sendo o estrangula-

mento das contas externas, com a.

‘conseqiiente énfase as exportacoes.
"ALTERACOES

Embora o Banco Central néo te-
nha a intencao de formalizar um no-
.vo orcamento monetario imediata-
-mente — para nao dar a impressao
"de que estava errado tedo o plano
tracado no final do ano passado — ja
se tem como certo gue tentara rene-
gociarcom o FMl a possibilidade de
ser assinada uma terceira ‘“carta de
intencodes’, onde o governo promete-
ria o cumprimento de metas diferen-
tes daquelas em vigor no acordo
.com aquele organismo. A primeira
carta, assinada em janeiro, foi subs-
tituida por uma segunda, no final de
fevereiro, e agora seria a terceira.
As alteracdes, tanto no compro-

_imisso com o FMI quanto no orca-
mento monetario, comecariam pela
Jprojecdo da inflacao: inicialmente o
-governo calculou a evolucao da eco-
nomia, a partir de uma inflacao es-
_perada de 70%, usando esse deflator
para corrigir as demais estimativas
.do orcamento, mas na segunda car-
ta de intencoes ja passou a trabalhar
com 90% de inflacdo, esperada para
este ano.

* Qcorre que nos cinco primeiros
‘meses do ano- a inflacao ja chega
praticamente a 50%, com ¢ acumu-
lado em doze meses anteriores bei-
rando 120%. Apesar da tendéncia de
queda da inflacao de 6,7% em maio,
nao se pode esperar grandes resulta-
dos nos préximos meses, devido aos
aumentos que virao em decorréncia
da retirada dos subsidios ao petro-
ieo. ao trigo e ao crédito rural, além
dos rejustes de precos de servicos
pubiicos para corrigir o déficit pabli-
¢

Co.

- Um alto funcionario do governo,
num banco estatal, admitiu que tem-
poraiiamente o governo podera dei-

xar a inflacao correr, aguardando 0s
resultados mais efetivos que virdo
das medidas que se propdem a ata-
car na raiz do problema — que &, pa-

' ra-todas as correntes de opinido na

area econdmica, o elevado déficit
publico, que exige emissdes e cres-
centes colocacdes de titulos da divi-
da publica no meicado, pressionan-
do assim o custo dc dinheiro.

De qualquer forma o governo nao
podera mais contar com uma infla-
cdo média anual de 100%, devido aos
indices registrados até agora. Isto
exigira a revisdo dos volunies de
créedito destinados aos diversos seto-
res da economia, especialmente pa-
ra areas consideradas essenciais,
como a agricultura, as expoftacdes
e 0 Proalcool, bein como a modifica-
cao dos calculos de despesas e recei-
tas dos orcamentos fiscais, das esta-
tais e da préopria Uniao.

EXPANSAO

O orcamento monetario sera alte-
rado também quanto & projecdo da
expansio da base monetaria (emis-
sdo primaria de moeda) e dos meios
de pagamento (papel-moeda em po-
der do publico, somados aos deposi-
tos a vista nos bancos), pois original-
mente contava-se com um cresci-
mento de apenas 60% nestes dois in-
dicadores essenciais ao controle da
inflacao, sendo que até agora ndo se
conseguiu nenhum progresso subs-
tancial com a politica monetaria: a
base esta na casa de 80% e os meios
de pagamento acima de 90%.

A incapacidade de controlar a ex-
pansdao monetaria nos cinco primei-
ros meses do ano é atribuida a uma
decisdo politica do governo, que nao
aceitou correr integralmente o risco
de seguir ao pé da letra a recomen-
dacio do FMI, e assim agravar are-
cessio. Pelos conceitos do FMI, a
expansao monetaria € medida atra-
vés de um indicador mais amplo do
que apenas base monetaria ou meios
de pagamento — que € o chamado
«orédito interno liquido” —, englo-
bando outros itens.

O primeiro passo das renegocia-
coes com a missao seria retirar al-
guns deste itens a incluir outros,
além de obter autorizacio técnica
para nao seguir a risca a recomen-
dacao, pela qual a perda de reservas
cambiais do Pais deveria ser com-
pensada por uma forte contracao
monetaria. Até agora isto néo foi se-
guido, mesmo porque as reservas
externas estdo negativas (o Pais
vem atrasando pagamentos ao exte-
rior que podem totalizar US$ 1,7 bi-
lhao em trinta dias) e nem por isso o
governo. deixa de expandir a base
monetaria, atraves de emissoes.

CREDITO

Este aumento do déficit do setor
publico — refletido no crescimento

da base monetaria muito acima da
previsio inicial — tera que ser tam-
bém renegociado com ¢ FMI, mais
uma vez: em janeiro, o governo pro-
meteu reduzir este déficit de 16,9%
do Produto Interno Bruto (PIB) no
ano anterior para apenas 7,9%. Em
fevereiro, na segunda carta, esta
promessa foi alterada para que 0
Pais pudesse ficar este ano com um
deficit publico correspondente a
8.8% do PIB. E nido sera possivel
cumprir nem esta segunda promes-.
sa, ja que isto implicaria em prati-
camente nenhum aumento dos gas-
tos publicos ao longo deste ano.

O orcamento monetario sera mo-
dificado também na area dos em-
préstimos ao setor publico e ao setor
privado, em decorréncia das aitera-
coes na projecao da inflacao deste
ano e da contencao dos gastos publi-
cos. A retirada de subsidios ao crédi-
to rural. mesmo parcial, tera refle-
x0s sobre a programacao monetaria
para o resto do ano, de acordo com
estes técnicos do governo, que acom-
panham a preparacao do préximo
pacote.

Neste fim de semana os economis-
tas do Banco Central trabalham em
novas projecoes para a expansao
dos meios de pagamento no segundo
semestre, em consegiiéncia da pro-
vavel extincdo dos atuais limites de
aplicacdes bancarias para o setor
privado: embora represente apenas
cerca de 16% do crédito total das ins-
tituicoes financeiras, a parcela que
ficara sem o limite de expansao tera
influéncia sobre o volume de dinhei-
ro em circulacdo, com reflexos so-
bre o aquecimento da demanda na
economia. .

Com isso o orcamento monetario
tera que incluir alteracdes em ou-
tras contas, de forma que no final de
cada trimestre o crédito liquido in-
terno possa situar-se mais ou menos
dentrg das novas projecdes que 0 g0-
verno espera negociar com a missao
do FMI. De qualquer forma, a proxi-
ma reuniio do Consetho Monetario
Nacional devera se limitar a aprova-
cao das principais medidas, deixan-
do para as semanas seguintes as ou-
tras alteracées na politica moneta-
ria, que resultarao, na pratica, n
revisao orcamentaria. :



