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As autoridades monet»anas sabem-

: muito bem queoaltoniveldastaxasde
juros constitui, na conjuntura atual,
‘ponder4vel fator de inflacéo, e certa-

‘mente nio se oporiam'ao tabelamento ,

"das taxas de captacdo. A dificuldade
- reside, porém, no vuite da divide n-
“terna fedeval, imcompativel com a re-
 ducho da centabilicude das lefras do
Tesouro Navional, s guat se basela o

calculo do custu do dinheiro parg ou- -

tros papéis.

¢ Emfinsde 1977, ad{vida publicaem
letras do Tesouro montava a 121.002
-milhdes de cruzeiros (valor nominal),
. seu saldo representando aumento de
= 73,4% sobre o de 1978. O governo néo
pretende; este ano, aumentar o saldo

= ,i“ADO DE SAO mug__o Taxa de Juros e

 das letras do TN, mas apenas renovar
os titulos a vencer. Mesmo assim, en-
tretanto, a colocagéo dos tftulos exige
alta remuneraqao (41% ao ano), que
determina o custo do dinheiro para os
titulos privados. Por iss0, as autorida-

des afigura-se mexequivel 0 tabela- -
" mento das taxas de captacdo pars de-

positos & prazo fixo e letras de cambio.
Serta possivel fixar o tabelamento em
funcdo das taxas das letras do TN, mas

estamedida s6 seria eficaz se se pudes-

se baixar a remunerac¢éo de tais [etras.
Este diffcil objetivo s6 poderia ser al-

cancado se o montante da dfvida in- .

terng fosse reduzido notavelmente.
Por sua vez, isto exigiria a coarctacéo
dos gastos piiblicos.

A presente conjuntura econdmico-

s e dip

politica néo torna facil asolucdo desse
problema. No ano passado, 0 governo
tratou de proceder & desaceleragéo to-
mando a iniciativa de restringir os in-
vestimentos ptiblicos. Obteve-se o de-
saquecimento almejado, mas, este
ano, anunciou-se a sustacdo do desa-
quecimento, medida gue se justifica,
em parte, por nfo se prefender dar 2
agricultura contribuicfo tdo grande
quan‘co a do ano passado e por se ten-
cionar promover o creseimento indus-

trial, que depende grandemente dein- |
: vestxmentos publicos. -

A reducao dos mvestimentos pa-
rece improvavel neste ano de eleigdo.
Talvez fosse possivel, entretanto, pro-

telar certos investimentos sem trazer

conseqiiéncias eleitorais, como 0s da
Agominas. Com efeito, os investimen-
tos mais dxspendxosos naoQ sdo 0s que
angarlam mals votos.

A reahdade deve ser arrostada.;o
Brasil esta edmcando
que depende exc
tos publicos. Com
cces entre as-qua
naria néo é ameno;
€ possivel efetuar in
poupanga de que sé
side, talvez, em con
vestimentos nas m
qual se vé compelids
siado no mercado fi
los que oferecem tot
remuneracio.




