Todo esfor¢o para cumprir metas

. por Roqlnoldo Heller
do Ria

0 mercado financeiro
acredita que o governo de-
ver4 adotar uma série de
medidas de politica mone-
téria, fiscal e de precos nos
préximos dias, com o obje-
tivo imediato de corrigir os
acentuados:desvios de me-
tas de expansfio da base
monetéria verificados em
abril, Ainda que o saldo
liquido deste novo pacote
econdmico resulte em algu-
ma pressfo de alta das ta-
xas de juros, a0 menos na
faixa de aplicacfio dos ban-
cos, a expectativa do mer-
cado é de que as autorida-
des monetérias farfio todos
os esforcos para assegurar
o cumprimento das metas
negociadas com o Fundo
Monetirio Internacional
com intuito explicito de evi-
tar quaisquer riscos para o
saldo de reservas calcula.-
do e iniciar a nova rodada
de negociagles com um po-
der de barganha maior.

A meta bésica a ser per-
seguida, o teto fixado para
o crédito interno liquido —
_ e .nfo, especificamente, a

base monetéria — depende

exatamente do comporta-
mento da base monetéria.

O elevado saldo de reser-

vas cambiais somente

preocupa as autoridades a

medida que é convertido
" em cruzeiros, o que nfio
‘vem ocorrendo. Em caso

contréario, seu aumento im-
plica reducfio do crédito in.
terno liquido, a menos que
a base monetéria também
se expanda. Neste caso,
aquela meta bésica seré
ameacada — razlo pela
qual o governo utilizara to-
dos os instrumentos 4 sua
disposic&o para corrigir os

recentes estouros. Afinal, o
conceito de crédito interno
liquido equivale & diferen.
¢a entre reservas cambiais
e base monetéria.
DEZ MEDIDAS v
No mercado financeiro,
as expectativas giram em
torno das seguintes dez me-
didas que deverfio ser ado-
tadas:
"1 - ProibicSio as cader-
netas de poupanca de' fi-

nanciar capital de giro das .

empresas do setor de cons-
trucfo — estima-se que um
volume em torno de Cr$§ 1
trilho serd direcionado
para financiamento de titu-
los pablicos, evitando os fi-
nanciamentos do Banco
+Central. Esse volume de
_recursos porém, serd de-
i mandado junto aos bancos

-wcomerclais e de investi-

mento, pressionando as ta-
xas dé juros-do crédito.

2 — Reduc8o do compul-
sério dos bancos de investi-
mento, hoje em 10% do to-
tal de depésitos a prazo —
com o objetivo de compen-
sar aquela pressfio altista
dos juros. -

3 — Colocag#io de certifi-
cados de- dep6sitos bancé-
rios pelo Banco do Brasil,
com o objetivo de captar
recursos na economia para
tinanciar suas operacdes
de crédito consignadas no
orcamento monetéario e evi-
tar expansfio da base. A
medida acirrar4 a compe-
ticfo de taxas de captacéo,

elevando os juros dos titu--

. los de renda fixa, CDB de
bancos privados e letras de
cdmbio. -

4 — Elevaclo para 180
dias do prazo minimo dos
CDB, compensando, tam-
bém, as pressdes de alta
dos juros ante a expectati-

va de queda de inflacfio a
longo prazo.

5 — Modifica¢des opera-
cionais nos fundos de renda
fixa — obrigatoriedade pa-
ra aplicacio de seus recur-
sos em titulos pablicos, re-
duzindo a participacfio das
debéntures no total dos
seus ativos, hoje em 60%. A
medidd visa a aumentar a
demanda institucional por
ORTN e LTN e, eventual-
mente, pelo aumento do
prazo de resgate, evitar
competicio maior com as
cadernetas de poupanca.

68 — Permissfio para a ro-
lagem de 90% da divida dos

estados, a fim de evitar ds”

constantes pressdes dos;
bancos estaduais junto ao,
redesconto e_compulséric;
que afetam !lstem

(apenas no quadrimestre o
volume de redesconto-au-
mentou, em termos reais,

Cr$ 245 bilh3es). *

7 — Cortes em algumas
contas do orcamento mone-
tario, especialmente no
erédito a agricultura, afe-
tando basicamente a co-
mercializacfo dos produtos

“alimentfeios.

8 — altera¢des operacio-

nais'nofluxo dé recursos do

tesouro, seja de arrecada-
¢f8o tributéria, seja de des-
pesas; .
9 — Importacfio de alimen-
tos para reduzir a inflacfo
agricola.

10 — Aumento dos precos
dos cigarros para aumen-
tar a arrecadacfo tributé-
ria e compensar a perda
prevista com as alteracfes
que serfo implementadas
no Decreto-lei n? 2,031 —
recolhimento antecipado
do imposto de renda das
instituicdes financeiras

ice:
mente, & basé monetéria.

com base no lucro corrigi-
do apurado em 1983.

O - mercado financeiro
acredita que, apesar das
pressdes de alta dos juros,
a taxa de *‘overnigth” per-
manecerd tabelada em
niveis . nfo competitivos
com a remuneracfo das ca-
dernetas de poupancga, ao
mesmo témpo em que se
acredita numa queda da ta.
xa de infla¢8o, induzindo,
numa segunda etapa, &
queda na taxa de inflaglio
ao longo do segundo semes-
tre. Finalmente, as autori-
dades estfo estimulando
solu¢des de mercado para

. algumas institui¢des finan-
‘ceiras, especialmente so-

ciedades de crédito imobi-
liério, de forma a evitar
que o conjunto de institui-
¢des independentes sejam

fatores inibidores a uma

efetiva polftica monetéria

‘de ajustamento.



