Quinta-feira, 10 de julho de 1980 — GAZETA M}

d

® Financas

POLITICA MONETARIA &);

Haddad

6

controle dos

por Cyro F. Andrade
de Séo Pauio
{Continuagdo da 1° péagina)

construir diques para
conter a 4agua constante-
mente bombeada de uma
fonte, 0 que sempre € muito
trabalhoso’’, disse. Haddad
ndo vé, porém, problemas
insuperdveis para se man-
ter a base sob controle, em-
bora isso implique algumas
exigéncias novas, especial-
mente a eliminacédo do sub-
sidio aos derivados de pe-
tréleo e ao trigo, ‘‘j& que no
crédito rural, por razdes
politica, é mais problem4ti.
co atuar”’.

Até setembro, a questdo
dos subsidios estard prati-
camente resolvida, obser-
vou, o que ‘significa reajus-
tes substanciais nos precos
dos derivados de petroéleo e
do trigo daqui para a frente:

Para ajudar o BC a con-
trolar a base neste segundo
semestre; Haddad vé um

‘‘grande trunfo’’ no sepera-
vit fiscal, decorrente da ele-
va¢do das aliquotas do IOF
e do empréstimo compulsé-
rio sobre rendimentos néao
tributaveis dos ‘‘trinta
mil”’. Além disso, a devolu-
¢&0 dos recursos dos deposi-
tos de importa¢do e turismo
praticamente j se encerra-
ram e, na opinido do novo
diretor do BC, a politica
cambial nio serad ‘“muito
expansionista’’, mantendo-
se no mesmo quadro de ho-
je.

Sobre sua atuacéo a fren-
te da Didip, Haddad consi-
dera que sera fundamental
a coordenacdo com a érea
cambial e de bancos do pré-
prio BC. Quanto ao mercado
aberto, acha que constitui
apenas.um mecanismo de

controle da moeda, ‘“do qual |

nio se pode exigir mila-
gres’’, mas que deve funcio-
nar de acordo com os outros
instrumentos a disposicao
do governo.

por Cyro F. Andrade
de Sdo Paulo

‘“As pessoas que me con-
vidaram sabem o que pen-

"1s0.” Com essa conviccdo,

Claudio Luiz da Silva Had-
dad, PhD em Economia pe-
la Universidade de Chicago,
toma posse hoje, em
Brasilia, como primeiro di-
retor da Divida Pudblica do
Banco Central. Falando on-
tem, no Rio, ao repoérter
AlaorBarbosa, Haddad foi,
realmente, bem ao cerne do
pensamento académico que
sempre o distinguiu, dei-
xando entrever que ndo vi-

‘|verd situacdes conflituosas

em seu cargo: observou que
o controle da base moneta-
ria (a chamada emisséo
primaria de moeda) é e con-
tinuar4d sendo a principal
preocupac¢io do Banco Cen-
tral, ficando em segundo
plano até mesmo o controle
das taxas de juros. Em sua
opinido, ndo restaria mes-
1mo ao governo outra alter-
nativa, pois s6 assim conse-
guira fazer com que ‘“‘a co-
munidade sinta que est4 de
fato empenhado em comba-
ter a inflacdo’’.

Na explicitacdo de seu ra-
ciocinio, Haddad lembrou
que o8 juros, na verdade,
néo estdo “tabelados’, mas
apenas submetidos a uma
administracdo flexivel. E
isso, naturalmente, pressu-
pde que as taxas pos§am su-
bu', “quando for necessa-
rio”’, ou baixar, ‘“quando as
condi¢des de mercado as-
sim o determinarem?”’.

Em Brasilia, também ou-
‘v1do por este jornal, o presi-
idente do Banco Central,
ICarlos Geraldo Langom,
preferiu entender que Had.
dad (seu companheiro de .
rcatedra na Escola de Pés.
iGraduagao em Economia
ada Fundac¢do Getulio Var.
'gas) se referia as taxas de
;remunera¢do das Letras do
ITesouro Nacional, no mer-
cado aberto. E tomou a libe-

{Banco Central, que, em se-
‘guidos leildes, vem permi-
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de desconto das LTN, como
evidéncia elementar-de que -
assim € realmente. De res-

to, fez questio de deixar

claro que, exatamente co-

mo disse Haddad, “nunca

falamos em tabelamento de-
juros, mas sempre em ad-

ministracio com flexibili-

dade”.

Admitiu. Langoni, nessa -
ordem de idéias, que, de fato
existe a possxblhdade, “re-
mota ainda”’, de se fazer um
ajuste nas taxas dos certifi-
cados de depdsito banca-
rio. ‘‘Se for necessario, em
funcdo do novo patamar da
corre¢do ~monetdria.” OQu
seja, a hipotese ¢ ad-
missivel, se, em determma-
do momento ‘“‘sentirmos
que os bancos tém dificulda-
de para captar’’. Contudo,
observou que, no caso de
se verem frente ao proble-
ma, ‘“‘os bancos tém a exce-
lente alternativa de colocar
CDBs com corre¢io moneta-
ria’’. Ja de si, porém, o con-
texto operacional, caracte-
rizado pela limitacdo da
oferta de crédito, nio lhe
parece propicio ao atendi-
mento, pelos bancos, de exi-
géncias maiores dos aplica-
dores.

A proposno do teto de 45%
imposto a expansdo do cré-
dito, Haddad comentou, por
sua vez, que ndo faria qual-
quer sentido, se nido for
exercido o mais estrito con-
trole sobre a base moneta- ,
ria. ‘““Seria como querer
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- ralidade mais recente do .

-tindo a elevacdo das taxas



