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"Minha preocupação bá- 
sica é fazer com que as re-
gras de mercado prevale-
çam", declarou ontem a es-
te jornal, no Rio, Cláudio 
Luiz da Silva Haddad, con-
vidado para ocupar a nova 
diretoria do Banco Central, 
de Dívida Pública. Acres-
centou que, na prática, suas 
atividades só terão início 
dentro de alguns meses, 
pois, até lá, vai cuidar da 
"parte burocrática" da 
constituição da nova direto-
ria, que é a sexta do BC, 
além da presidência. 

A criação dessa diretoria, 
por sua vez, seria um claro 
sintoma de que o governo 
pretende utilizar-se com 
mais intensidade do merca-
do aberto para regular a li-
quidez do sistema financei-
ro, admitiu Haddad. Apesar 
de discordar da afirmação 
de que o open tem sido rele-
gado a segundo plano, nos 
últimos meses, Haddad 
acha que a maior autono-
mia que terá para cuidar 
dos aspectos envolvendo o 
open vai permitir uso maior 
desse instrumento de políti-
ca monetária, que seria o 
único "não-ortodoxo" de 
controle da moeda no Bra-
sil, devido ao esgotamento 
do recolhimento compulsó-
rio sobre os depósitos a vis-
ta dos bancos comerciais e 
ao fato de o redesconto de li-
quidez nunca ter sido efeti-
vamente usado no País. 

CRITICAS 
Haddad é considerado um 

crítico de algumas medidas 
tomadas ultimamente pelo 
governo. No boletim mensal 
de junho do Banco Garantia, 
redigido por ele, por exem-
plo, Haddad defende firme-
mente a separação funcio-
nal do Banco do Brasil do 
Banco Central, para que se-
ja possível controlar a ex-
pansão da moeda. No seu  

modo de ver, o "controle 
monetário é dos mais im-
portantes na condução da 
política económica, invali-
dando, consistentemente, 
todas as medidas contencio-
nistas anunciadas pelo go-
verno desde 1975". 

O boletim do Garantia diz 
também que nos últimos 
meses o governo tomou 
duas medidas "quase que 
suicidas" no campo mone-
tário: tornar os emprésti-
mos uma conta em aberto 
(sem limite) no orçamento 
monetário sem elevar os 
seus custos e, como segundo 
ponto, o de ter adotado uma 
política de redução das ta-
xas de juros, "a começar 
pelos títulos públicos, o que, 
além de inviabilizar o mer-
cado aberto como instru-
mento de política monetá-
ria, provocou uma substan-
cial expansão da base mo-
netária. 

Sobre esse último ponto, 
porém, Haddad acha que já 
houve alteração sensível, 
com as últimas elevações 
das taxas de rentabilidade 
das Letras do Tesouro Na-
cional nos últimos leilões. 
Na entrevista de ontem a 
este jornal, Haddad disse 
que o atual patamar das ta-
xas de LTN já as deixa mais 
atraentes ao mercado, "o 
que pode ser comprovado 
pela grande absorção do pa-
pel no leilão desta sem ana". 

No mesmo boletim, Had-
dad critica a política de li-
mitação dos empréstimos 
bancários em 45% este ano. 
Além de colocar em dúvida 
a manutenção da medida, 
ele diz que isso tem contri-
buido para um crescente 
processo de "desinterme-
diação financeira", com o 
direcionamento da poupan-
ça par* o* ativos reais. Diz, 
ta m béln , 'iltue essa política, 
a cutte -e:_trtédio prazos, terá 
mal* efeitos sobre a produ-
ção dó que sobre a inflação. 


