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A nova postura dos "cinco 
grandes" industrializados ado-
tada em sua inesperada e re-
cente reunião em Nova Iorque 
— admitir que o velho modelo 
ortodoxo concebido há 40 anos 
pelo FMI para ajustamento das 
economias dos diversos países 
em dificuldades não mais cor-
responde à realidade atual do 
seu enorme endividamento ex-
terno — poderá ter implicações 
extremamente importantes pa-
ra o Brasil. 

Em primeiro lugar, ela põe 
um ponto final nessa ingrata 
queda-de-braço entre o País e o 
FM1 quanto à imposição de 
uma política recessiva na eco-
nomia como forma única de 
ajustamento da situação inter-
na brasileira. O próprio insu-
cesso dessa orientação, seguida 
com maior ou menor rigor des-
de 1981, está expresso no fato de 
que, malgrado haver o País 
mergulhado na recessão e no 
terrível desemprego por ela 
provocado, nem por isso a perti-
naz inflação dos últimos anos 
foi derrubada dos seus ainda 
altíssimos patamares. 

Hoje, está mais do que prova-
do que a inflação brasileira tem 
um componente financeiro re-
presentado pelo pesado fardo 
dos juros pagos pela União por 
conta do oceano de papéis públi-
cos colocados no mercado como 
instrumento de financiamento 
de enorme déficit interno na po-
sição de caixa do Governo. Pa-
ra se ter uma idéia disso, basta 
considerar que o Orçamento da 
União para 1986, já devidamen- 

te englobadas as suas vertentes 
monetária e fiscal, prevê uma 
despesa de Cr$ 550 trilhões para 
uma arrecadação tributária de 
apenas Cr$ 350 trilhões. Essa 
colossal cratera de Cr$ 200 tri-
lhões terá de ser coberta com 
emissões de novos papéis, de 
moeda ou ambas. O escandalo-
so nesse quadro é que, daquele 
montante de despesas, a União 
pagará de juros a bagatela de 
Cr$ 195 trilhões. E a dívida bru-
ta interna não cessa de crescer, 
havendo previsão de que, ao fi-
nal do próximo ano, ela já esta-
rá entre 400 e 500 trilhões de 
cruzeiros. 

A camisa-de-força do modelo 
do FMI — redução da inflação 
apenas pela rigorosa diminui-
ção dos gastos públicos em in-
vestimento e custeio — não 
mais pode ser aplicada ao caso 
brasileiro. Ela é, por si mesmo, 
insuficiente para atingir o obje-
tivo pretendido. A verdade mos-
tra que, além da diminuição 
desses gastos por força de uma 
política de racionalização das 
despesas governamentais, é in-
dispensável utilizar um tipo de 
política monetária que, ao longo 
do tempo, vá reduzindo a neces-
sidade de financiamento do dé-
ficit de caixa da União por meio 
da venda maciça de papéis pú-
blicos no mercado privado. 

Ora, a partir dessa nova atitu-
de dos "cinco grandes", fica o 
Brasil em condições de estabe-
lecer metas de derrubada da in-
flação perfeitamente sintoniza- 

das com a realidade econõmica 
e social do País. Todo o proble-
ma, porém, reside em que não 
se tome esse eventual desafogo 
como sinal verde para um 
afrouxamento no férreo contro-
le por que devem passar as con-
tas do setor público, especial-
mente as das empresas esta-
tais. 

De par com essa preocupa-
ção, sobreleva notar que há ou-
tro ponto de fundamental im-
portãncia a merecer alta priori-
dade no País: referimo-nos à 
política de continuada desesta-
tização da economia brasileira. 
E esse processo começa — se-
gundo já expressamente admi-
tiu o ministro Dilson Funaro —
com a venda de grandes posi-
ções acionárias mantidas pelo 
Governo em empresas sob seu 
controle. Nesse sentido, deve 
ser saudada como bastante sa-
lutar a decisão do BNDES de 
alienar grande lote de ações da 
Petrobrás de seu portfólio, utili-
zando para isso uma rede de 
instituições financeiras espa-
lhadas pelo País. 

A conjugação de um melhor 
desempenho operacional das 
estatais com a privatização de 
crescente parcela de seu capital 
trará como resultado a menor 
carência de recursos do Tesou-
ro para cobertura dos déficits 
daquelas mesmas empresas. 
Esses déficits virtualmente in-
viabilizam o cumprimento pe-
las estatais da obrigação de re-
colherem ao Banco Central os 
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cruzeiros que elas devem em 
razão dos empréstimos exter-
nos que várias contraíram. Por 
esse caminho, então, se chega-
rá, também, à menor necessi-
dade de recursos da poupança 
privada mobilizados através da 
colocação de ORTN e LTN no 
mercado. 

Um efeito imediato dessa me-
nor pressão tomadora, por par-
te do Governo, será a progressi-
va queda na taxa de juros, até 
agora diretamente influenciada 
pela insaciável fome de levan-
tar mais e mais dinheiro no 
mercado para cobrir seus pró-
prios déficits. 

Outra implicação bastante 
importante da decisão dos "cin-
co grandes" é a relativa desva-
lorização do dólar como moeda 
básica de troca no comércio in-
ternacional. Como já foi dito, 
essa queda possibilitará a 
países como o Brasil ampliar 
suas exportações para merca-
dos não regulados pelo dólar —
sobretudo a Europa e o Japão —
e também para o mercado ame-
ricano pela maior competitivi-
dade que nossos produtos pas-
sarão a ter em face dos simila-
res europeus e japoneses. 

Estamos, pois, diante de uma 
transformação profunda no 
sombrio quadro da economia 
mundial, cujos reflexos serão 
certamente benéficos para o 
nosso País. Precisamos, por is-
so mesmo, aproveitar essa 
abertura auspiciosa e dela reti-
rar o máximo de vantagens pa-
ra a posição relativa que o Bra-
sil ocupa no cenário do comér-
cio mundial. 
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