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sitas políti• 	 dos demais problemas da 
cas recessi- 
vas, tomar 	‘‘, -- 
medidas de desindexação 
da economia (ou introduzir 
a moeda indexada). A de-
sindexação só será eficien-
te, entretanto, depois de se 
ajustarem o mais possível 
os preços relativos, depois 
de se reduzirem as defasa-
gens entre os aumentos de 
preços e desde que o País 
conte com reservas cam-
biais elevadas. Essas re-
servas são essenciais por-
que a desindexação impli-
cará o congelamento não 
apenas dos salários, dos ju-
ro$-_e, dós preços adminis-
trados mas também da ta- 

economia brasileira, por-
que a dívida interna e o dé-
ficit público estão condicio-
nados e determinados por 
ela através da taxa e do vo-
lume de juros a serem pa-
gos anualmente pelo setor 
público. A divida interna 
mobiliária brasileira em 
ORTN e LTN é relativa-
mente pequena. O que tor-
na imensa a dívida interna 
é a dívida em dólares, ou 
seja, a dívida externa das 
empresas e autarquias-pú-
blicas, a qual, internamen-
te, tem de ser paga em cru-
zeiros, a taxas de juros ele-
vadas. 

O ministro da Fazenda, 

muito preocupado com o 
caráter inflacionário do dé-
ficit público, estimou re-
centemente o "déficit de 
caixa" do setor público em 
Cr$ 84,9 trilhões para 1985. 
O ministro do Planejamen-
to aceitou esse número, 

as lembrou que cerca de 
Cr '1 bilhões são juros 
reais a • em pagos. Ora, o 
déficit pu o só é causa 
de aceleração 'a inflação, 
só pressiona a • fiação, 
constituindo-se em itoque 
de demanda, quando 
responde a aumento de des 
pesas reais, não a paga-
mentos de juros originados 
de uma imensa dívida ex-
terna. 

Para resolver o pro-
blema de déficit público fi-
nanceiro será, portanto, 
necessário resolver antes o 
problema da taxa de juros 
interna, a qual, por sua 
vez, depende da taxa de ju-
ros externa e da pressão  

para o pagamento dos ju-
ros da dívida externa. 

Há, portanto, uma priori-
dade para a solução do pro-
blema da dívida externa 
sobre todos os demais pro-
blemas — particularmente 
sobre o problema da infla-
ção. 

O FMI, entretanto, en-
tende exatamente o contrá-
rio, e condiciona "conces-
sões" na área da divida ex-
terna, ou seja, de novos 
empréstimos, ao' encami-
nhamento prévio do proble-
ma inflacionário via novas 
medidas de ajustamento. 
Define-se assim o impasse, 
quèl?rovavelmente só será 
resolPido quando novas cri-
ses cambiais representa-
das pela redução das reser-
vas internacionais brasilei-
ras levarem o Brasil a ca-
pitalizar parcialmente os 
juros a serem pagos. 

(*) Secretário de Governo 
do Estado de São Paulo. 


