
A desvalorização do dólar e a 
redução das taxas de juros vão diminuir 

nossa dívida, afirma o 
economista Luiz Gonzaga Belluzzo, 
assessor do Ministério da Fazenda. 

O chefe da assessoria econômi-
ca do Ministério da Fazenda, Luis 
Gonzaga Belluzzo, admitiu ontem 
que os resultados da reunião ex-
traordinária realizada ontem em 
Nova York, da qual participam os 
ministros das finanças e presiden-
tes dos principais bancos centrais 
do mundo, podem alterar a econo-
mia mundial. 

— O presidente Ronald Reagan 
está profundamente preocupado 
com o crescimento do déficit da ba-
lança comercial dos Estados Uni-
dos, que caminha para 150 bilhões 
de dólares neste ano — disse Belluz-
zo. Mas esta não é a única fonte de 
desequilíbrio da economia norte-
americana: a inflação anual que es-
tava em 2,8% pulou agora para 
3,6%; as últimas estatísticas a res-
peito do desempenho da produção 
dos Estados Unidos apontam para 
um crescimento do produto bruto 
bem inferior ao que se esperava; há 
a perspectiva de forte saída de re-
cursos dos Estados Unidos na for-
ma de pagamento de juros, aumen-
tando o déficit em conta corrente; e 
há o forte déficit orçamentário dos 
Estados Unidos, que também preo-
cupa. 

Desvalorização do dólar 

— Mas o que deve ter precipita-
do essa reunião — disse Belluzzo —
foi a queda do dólar no mercado 
internacional na semana passada e 
também a nova quebra do México, 
anterior ao terremoto. 

Belluzzo entende que, na práti-
ca, o que pode sair da reunião de 
ontem é uma forma qualquer de 
desvalorização do dólar em relação 
às moedas dos demais países indus-
trializados e em relação ao ouro, a 
ser feita de maneira coordenada en-
tre governos e não só pelo governo 
norte-americano. 

Uma das formas de se provocar 
a desvalorização do dólar seria mo-
netizar parte do déficit — disse Bel-
luzzo. Isso significaria que o Tesou-
ro dos Estados Unidos seria obriga-
do a emitir mais moedas para pagar  

as contas do setor público e a redu-
zir a tomada de empréstimos. Con-
seqüências inevitáveis de uma deci-
são dessas seriam a redução das 
taxas de juro sobre empréstimos 
em dólares e um aumento propor-
cional da inflação norte-americana. 

Em compensação, estariam 
criadas condições para uma rever-
são da atual situação da balança 
comercial dos Estados Unidos: as 
exportações dos Estados Unidos se-
riam estimuladas e as importações, 
claramente reprimidas porque as 
mercadorias norte-americanas fica-
riam mais baratas em outras moe-
das e as mercadorias de outros paí-
ses ficariam bem mais caras em dó-
lares, inibindo encomendas. 

Reaçãos em cadeia 

Outra questão — raciocina Bel-
luzzo — é saber como vão reagir os 
outros países. Porque uma desvalo-
rização do dólar pode provocar rea-
ções em cadeia por parte dos outros 
governos de páíses industrizados 
preocupados com a perda de com-
petitividade de seu próprio produto 
no mercado norte-americano e le-
vá-los a decisões que, por sua vez, 
provoquem a desvalorização tam-
bém das outras moedas. Daí por-
que é importante que haja um mí-
nimo de coordenação e acordo en-
tre governos. O que torna a opera-
ção mais complicada é o fato de 
que a maioria dos bancos centrais  

não tem controle sobre a maior 
te dos ativos em dólares deposita-
dos nos bancos internacionais. 
Conseqüências para o Brasil 

Essas decisões deaerão ter doas 
conseqüências positivas para 
Brasil: a desvalorização do dólar 
desvaloriZa também *dívida exter-
na contabilizada em dólares; e a 
provável redução das taxas de juro 
sobre empréstimos em dólares de-
verá, também, reduzir o custo da 
dívida externa brasileira. 

Em prinelpio, a desvalorização 
do dólar não deve afetar demais as 
exportações do Brasil para os Esta-
dos Unidos, por4ue o cruzeiro con-
tinua amarrado ao dólar e tam 
se desvaloriza com ele em rei 
às moedas européias, sem que 
necessário mexer ha política 
bial. 

Belluzzo afirma, ainda, que jun-
tamente com essas mudança*, o 
Banco Mundial deyerá assUndr 
uma nova função: a cl* se tornar Um 
credor mais importante dos 
em desenvolvimento. Tudo 
que o banco Mundial deverá ser 
vado a descontar títulos da dívida 
dos países em desenvolvimento la00- 
je em poder dos bancos internacio-
nais para aliviá-los de um peso 
talvez não possam mais su 
diante da nova política de desv 
rização do dólar. 

Ocorre que o Banco M 
não dispõe de recursos aunei 
para isso. Daí porque será p 
capitalizar o Banco Mundial — 
cisão que poderá vir a ser tornada 
na próxima reunião do Fundo 
netário Internacional e do 
Mundial, mareada para o pró 
mês, em Seul, Coréia. 

— Em síntese, tudo isso pode 
acabar sendo bom para o Brasil 'e -
deve aumentar as condições de ~- 
ganha do governo brasileiro junto 
ao Fundo Monetário Internacional 
e junto aos credores externos—dis-
se Belluzzo. 
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