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Divida externa e alternativas de desenvolvimento na
América Latina*

RICARDO FFRENCH -DAVIS**

A divida externa constitui na atualidade um problema domi-
nante da economia e da evolugdo politica da América Latina. A
forma como os paises da regiio enfrentam os problemas vigentes
serd, provavelmente, determinante em seu desempenho no que resta
deste decénio.

Neste artigo reexaminam-se as caracteristicas mais marcantes
da gestagdo do problema de divida, enfatizando aqueles aspectos que
deixam uma marca mais profunda e restri¢des para o futuro (se¢do
1). Em seguida, examina-se a intensidade presente do shock externo,
seus componentes conjunturais € estruturais, e identificam-se as prin-
cipais varidveis que incidem em sua evolugdo futura (sedo 2). Por 1l-
timo, analisa-se 0 campo de manobra e algumas das opgdes que en-
frentam os paises devedores (segdo 3).

1. ORIGENS E CONDICIONANTES DA CRISE

H4 quem sustente que a origem da atual e dificil situagéo se en-
contra nos problemas localizados em alguns paises devedores; por
exemplo, no México em agosto de 1982, problemas que depois foram
repercutindo sobre outros; ou ainda nas politicas de corte moneta-
rista que se impdem nos Estados Unidos ¢ Gri-Bretanha até fins da
década de 70 e os efeitos que estas produzem sobre a economia mun-
dial.

*Exposi¢io realizada no Seminario “Processo de democratizagdo ¢ consolidagdo da democrag:ia",
organizado pelo Centro de Estudos da Realidade Contcmgorénea (CERC) da Academia de Humanismo
Cristiano, Santiago, abril de 1984. Agradeco os comentdrios de R. Devlin e J. de Gregorio.

*+ Da CIEPLAN, Santiago, Chile.
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A meu ver, esses fatores nio passam de detonantes ou agravantes do problema. Por si
s6s, ndo explicam sua profundidade e persisténcia. Sua verdadeira origem reside mais além,
na modalidade de funcionamento do mercado internacional de capitais, reforcada pela
forma de inser¢do no mesmo dos paises em desenvolvimento.

Em algum momento da década de 60, depois de mais ou menos trés décadas de re-
cesso, comegou a operar de novo € a amadurecer um mercado financeiro mundial. Os paises
em desenvolvimento, em geral, ¢ mais especificamente os latino-americanos, conseguiram
captar uma quota crescente das coloca¢des em um mercado em rapida expansio, o que con-
figurou uma situagéo inédita no pos-guerra, j4 que, tradicionalmente, 0 acesso a recursos ex-
ternos havia sido bastante limitado e sujeito as condi¢des impostas pelos governos prestamis-
tas e organismos multilaterais. A divida dos paises em desenvolvimento expandiu-se nestes
anos (1973-80) em média uns 30% ao ano, dois tergos dos quais correspondem ao cresci-
mento global do mercado financeiro internacional, que é muito mais acelerado que o que
tem lugar no interior das préprias nagdes industrializadas. O terco restante corresponde ao
incremento da participagdo que os paises em desenvolvimento vio alcan¢ando dentro do
mercado financeiro mundial.

O mercado financeiro mundial exibe, dessa vez, caracteristicas muito diferentes das
observadas cinqilenta ou sessenta anos atrds, H4 uma abundéncia sem precedentes de fun-
dos, o que leva a ndo considerar o fato de que as operagdes sejam predominantemente de
prazos notavelmente mais curtos do que os empréstimos oficiais.2 Que importincia pode ter
isso, se € que as renovagdes se fazem de forma automdtica? Muitos se perguntavam ante um
fendmeno que parecia por fim 4 cronica escassez de recursos de financiamento para muitas
nagdes em desenvolvimento. Dessa forma, um problema de cardter estrutural ficava sub-
merso por fendmenos puramente conjunturais, como eram a expansio notavel do mercado
mundial e o aumento da participagdo dos paises em desenvolvimento no total das coloca-
¢Oes, aumento este que foi mais intenso no caso das nag¢des latino-americanas de que no re-
sto do Terceiro Mundo.

A mesma abundéncia de fundos disponiveis também levou a conceder pouca impor-
tincia ao fato de que neste mercado as taxas de juros fossem agora muito flexiveis e varia-
veis. Em um contexto de grande oferta essa caracteristica significou que se colocassem em
niveis muito baixos, em termos reais, inclusive transformando-se, em varios anos, em valores
negativos, por efeito da inflagdo internacional; no periodo 1973-80 a inflagdo alcangou uma
taxa média de 12%.

Portanto, concorreram simultaneamente trés fendmenos de cariter transitério — ex-
pansdo do mercado internacional, maior participa¢io dos paises em desenvolvimento e ta-
xas reais de juros baixas —, aos quais a maioria dos especialistas e dos paises atribuiu o cara-

! Ambos, o aumento da dimensdo global do mercado e a maior participacio dos paises em desen-
volvimento englobavam fluxos anuais muito elevados. Como respondiam a um ajuste de stocks eram es-
sencialmente transitérios.

2 Em geral, os analistas tinham 4 sua disposi¢do dados a respeito dos creéditos bancarios organiza-
dos, fornecidos para publicagio. Estes eram de prazos maiores que o crédito médio. De fato, até fins dos
anos 70 os empréstimos novos realizaram-se, em média, a prazos cada vez menores.
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ter de duradouros, isto é, que poderiam se prolongar por muitos anos, como se deu a enten-
der em inumeraveis oportunidades e instdncias durante a segunda metade da década passada
e até inicio dos anos 80.

Em cifras muito grosseiras, s6 para ilustrar acerca da magnitude deste processo, cabe
assinalar que entre 1977 e 1981, o crédito para os paises latino-americanos expandiu-se, em
termos nominais, 2 uma taxa acumulada de 28%,. As situagdes diferem de forma aprecidvel
de um caso para outro. Desde fins da década de 60, Brasil e México alcangaram acesso signi-
ficativo aos mercados financeiros privados, fendmeno que intensifica-se depois do espetacu-
lar incremento dos precos do petréleo em 1973. Também o Peru, logo se transforma em im-
portante captador de recursos externos e, em graus diferentes, a Bolivia, e a Jamaica. De-
pois de 1977, outros paises incorporam-se a esses grupos, produzindo-se a generalizagio do
fendmeno: ja ndo sdo quatro ou cinco os que conseguem penetrar no mercado financeiro
mundial, mas a quase totalidade deles. O quadro | mostra a taxa anual de aumento da divida
bancdria entre 1977 ¢ 1981, e entre este ano € 1983; e o nivel desta divida como propor¢do do
produto interno bruto (PIB) de 1982. O ritmo de endividamento alcanga uma intensidade
muito maior no caso das economias do Cone Sul. A divida bancdria do Chile aumentou 619
a0 ano entre 1977 e 1981,2 0 que se compara com os 28% da média latino-americana e os 20%;
do Brasil. Este pais, como se indicou, comegou a endividar-se muito antes que o resto, na dé-
cada de sessenta, mas no decénio seguinte o faz em um ritmo inferior a média regional. O
fluxo reduziu-se bruscamente e de forma generalizada durante 1981 ou 1982. Como conse-
giiéncia da mudanca registrada nos mercados internacionais, cada um dos treze principais
devedores experimentou, em 1983, uma taxa de aumento anual menor que no quadriénio
1977-81; esses paises obtiveram um fluxo liquido de capital equivalente a 109, da divida em
1982 ¢ de apenas 4% em 1983, em contraste com os 28% anuais em 1977-81. Segundo os
paises, a quebra se d4 entre 1981 e fins de 1982. A coluna 2 mostra a taxa média de varia¢do
anual entre 1981 e 1983,

Quanto ao nivel da divida bancéria como proporg¢io do Produto Interno Bruto (coluna
3), ha quatro paises com niveis superiores a 40%,. Estes sdo: Equador (44%) e Venezuela
(64%), dois paises com uma base petrolifera forte, Argentina (47%) e Chile (627;), dois paises
com experiéncias monetaristas. E interessante constatar que o coeficiente da Coldombia
(22%) é o mais baixo dos treze principais devedores da regido.

H4 algumas exce¢des nesta corrida em que embarcam os paises latino-americanos
para captar o méximo possivel de volume de crédito bancério. Devido a sua situagio econd-
mica e politica interna, e as frustradas expectativas com respeito a0 rendimento dos investi-
mentos petroliferos, o Peru vé limitado seu acesso aos mercados financeiros mundiais depois
de 1976; do mesmo modo, perdem acesso a Jamaica e a Nicardgua. Por sua vez, durante os
anos 70, a Coldmbia limita de forma deliberada o endividamento privado, com o propésito
de salvaguardar a autonomia nacional ¢ a estabilidade econdmica.

? Segundo uma fonte distinta do Banco Central, o aumento da divida externa do Chile é de 57%, ci-
fra também muito alta. As cifras do Banco de Pagamentos Internacionais, que sdo as que usamos aqui,
excluem os empréstimos bancdrios entre paises em desenvolvimento.
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QUADRO 1
DIVIDA BANCARIA DOS PAISES DA AMERICA LATINA

Taxa em % de variagdo anual Divida como %

Paises 1977-81 1981-83 do PIB em 1982
(1) (2) (3)
Grandes Devedores (13) - 283 6,9 35,9
Argentina 50,3 2,0 46,7
Boljvia 10,2 — 14,4 28,2
Brasil 20,3 8.8 27,2
Chile 60,7 7.1 61,7
Coldmbia 32,5 10,1 21,7
Costa Rica 22,8 - 14 35,6
Equador 28,7 1,2 43,7
México 29,6 95 38,5
Nicaragua - 0,9 - 11,7 29,6
Peru 6,6 8,7 241
Trinidad e Tobago 38,1 21,1 23,8
Uruguai 37,0 32,1 24,2
Venezuela 30,3 1.9 63,6
Pequenos Devedores (9)* 96 0,2 10,3
TOTAL 27.8 6,8 34,5

* Pajses "‘pequenos devedores” refere-se dqueles cuja divida representa menos de 20% de seu PiB.
Os pafses sfo: Barbados, El Salvador, Guatemala, Guianas, Haiti, Honduras, Jamaica, Paraguai e
Republica Dominicana.

Fonte: Elaboragdo com base nos dados do Banco de Pagamentos Internacionais para a divida ban-
céria e do BID para o Produto Interno Bruto.

Durante os primeiros anos desta abundéncia de financiamento sem precedentes, os
paises tomadores vio normalizando sua situa¢io de comércio exterior. Em média, aumen-
tam suas importa¢des de equipamentos ¢ maquinaria, elevam suas taxas de formagio de ca-
pital, ¢ aumentam suas reservas internacionais. Mais para a frente, as importa¢des seguem
crescendo a ritmos elevados e produz-se uma espécie de acomodagio por parte do conjunto
das economias da regido a estes fluxos externos tio volumosos. Os paises em geral fazem-se
cada vez mais dependentes da continuagdo dessa corrente de financiamento. Ano a ano, o
stock da divida bancdria aumenta em 28%/: desse aumento, deve ter sido destinado, em mé-
dia, para esse intervalo, 12 pontos para pagamento de juros, incluindo comissdes, de maneira
que anualmente reste o equivalente a 16% do stock da divida para que cada pais aloque aos
propésitos que julgue convenientes. Esses fundos liquidos vdo sendo utilizados para expan-
'dir as importagdes a um ritmo que ultapassa o incremento das exportagoes. Efetua-se, assim,
uma transformagdo estrutural dessas economias, que afeta a alocagio dos recursos produti-
vos, a composicdo do produto e do dispéndio Em breve, as economias nacionais vio se ajus-
tando & abundancia de divisas, de maneira que sua estrutura da produgio se torna mais in-
tensiva em componentes importados, 0 mesmo acontecendo com a demanda.

A idéia predominante neste periodo ¢ que a abundincia de crédito externo pode durar
muito tempo. Trinta ou quarenta anos, aventuram alguns, € se perguntam por que ndo. Assi-
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nalam que, além disso, endividar-se ¢ um bom negécio e que ndo fazé-lo constitui um erro,
dado que a taxa de juros, ainda que flexivel, ¢, em termos reais, proxima de zero e em alguns
anos até negativa. Com efeito, entre 1973 e 1980, a taxa de inflagio média anual é muito se-
melhante e, em determinados periodos, superior & taxa de juros nominal, com o que a pri-
meira vai diminuindo o peso real da divida.

Os intelectuais da internacional monetarista, cujas idéias alcangam grande apogeu du-
rante este periodo, tendem a considerar que esta situagdo perdurara por largo tempo ¢
agem, em conseqiiéncia, nos paises em que conseguem posioes hegemonicas, no interior do
aparelho de condugdo econdmica. O Chile representa o caso mais compiscuo ¢ junto a ele
alinha-se a Argentina e, em menor medida, o Uruguai. O neoliberalismo faz sentir sua in-
fluéncia também em outros paises, mas de forma menos absoluta, ou seja, temperada por ou-
tros enfoques. No caso da democratiza¢io do Peru a qual ¢ Presidente Fernando Belatinde
d4 impulso, observa-se certa penetragdo de visdes monetaristas. A mesma coisa acontece,
em diversos graus, na Costa Rica com o advento de Rodrigo Carazo ao poder, no Brasil com
Delfim Neto e na Jamaica. Inclusive no México e Venezuela, que mantém regimes de livre
acesso ao mercado de cimio, adquirem forga as colocagdes deste tipo, 0 que se traduz em
uma atitude permissiva ante o enorme volume de crédito externo que aflui a estes paises.

A abertura excessiva frente a tais fluxos exige, no plano interno, a introdugéo de refor-
mas nos sistemas financeiros, que envolvem o relaxamento das normas em vigor com res-
peito a taxas de juro, prazos das operagdes € destino dos fundos. Este processo de liberaliza-
¢do & particularmente intenso no Chile, Argentina e Uruguai, se bem que todos os paises em
geral adotem medidas consoantes, em diversos graus, com os postulados ortodoxos. Até a
Colémbia comeca a introduzir algumas reformas deste tipo em seu sistema financeiro in-
terno, e a partir de 1980 relaxa suas restrigdes sobre a expansdo de sua divida externa, aco-
lhendo em alguns pontos as recomendag¢des formuladas pelos monetaristas.

Se alguém examinar a literatura predominante, as recomendacdes de instituigdes in-
ternacionais e regionais € o que se ensina em muitas das universidades latino-americanas em
matéria de macroeconomia, de financiamento do desenvolvimento e de administracéo fi-
nanceira, constata quio profundamente calou o pensamento neoliberal em nossos paises.
Mas, sem duvida, a profundidade e extensdo foi notavelmente maior nos paises do Cone Sul,
gragas ao amparo que lhes outorgou o autoritarismo: a repressio politica foi o ingrediente
bésico para *“a liberalizagdo™ econdmica extrema.

No lugar de conectar-se diretamente o crédito externo com os processos de investi-
mento e poupanga nos paises da regidio, vincularam-se com os mercados financeiros nacio-
nais, o que sucede em especial no Cone Sul. Estes mercados.que sdo desregulados de forma
indiscriminada no Cone Sul, promovem muito mais as atividades especulativas que o investi-
mento produtivo.

O funcionamento das economias latino-americanas vdo se tornando assim cada vez
mais vulneravel em dois aspectos bdsicos.

Em primeiro lugar, torna-se cada vez mais imprescindivel manter a confianga dos cre-
dores externos que, inspirados também pelo monetarismo, sdo partiddrios de determinadas

118



politicas e profundamente inimigos de outras* O grau de autonomia de nossos paises
reduz-se entdo, o que ndo inquieta mais profundamente o pensamento monetarista, ja que
seus promotores descartam também, por razdes ideoldgicas, as medidas que nio sdo do
agrado dos banqueiros estrangeiros. A necessidade de manter a confianc¢a dos credores tem
como conseqiiéncia que os partiddrios das féormulas monetaristas consolidem suas posi¢des
no interior dos respectivos governos.

Segundo, ¢ evidente que quanto mais vinculada esteja uma economia ao sistema finan-
ceiro internacional, maior € sua vulnerabilidade ante eventuais mudangas que se operem
neste. Se de uma situagdo de excesso de oferta crediticia se passa a outra altamente restri-
tiva, o impacto deverd ser devastador para os paises que tenham aumentado de forma subs-
tancial sua dependéncia durante o auge dos créditos: o shock serd entio muito maior ¢ mais
doloroso o conseqiiente ajuste no ambito interno. Portanto, decisdes que se adotam nos cen-
tros financeiros ou por governos como o dos Estados Unidos, tornam-se determinantes da si-
tuagio dos paises devedores. Assim, o grau de dependéncia da América Latina regride ao vi-
gente nos anos 50.

Até ha muito pouco tempo, apenas dois ou trés anos, eram poucos os que previam uma
mudanca dréstica e permanente na situagdo vigente no mercado financeiro internacional,
apesar de que virios elementos subjacentes insinuavam que estavam-se gestando graves pro-
blemas que terminariam por explodir ineludivelmente. E, pela jun¢do de muitos fatores ne-
gativos, a explosdo foi muito violenta.

Caractrerizemos agora, em linhas gerais, a evolugido que exibem neste terreno as eco-
nomias latino-americanas em seu conjunto, durante a década precedente. H4 um aumento
generalizado das exportag¢des que, por outro lado, diversificam-se consideravelmente. Isto
serve de tranqiiilizante ao decidir-se a contratagio de volumes crescentes de crédito. E certo
que as exportagoes se expandem de forma dindmica, mas o ritmo no qual o fazem ¢é inferior 4
taxa em que incrementam-se as importagdes, e poucos parecem reparar que essa brecha ele-
vada ¢ cada vez maior, é insustentdvel a médio € longo prazos. A tendéncia a deteriora¢io de
diversos indicadores do peso da divida aprecia-se no quadro 2.

A divida externa dos paises da regido, por outro lado, experimentou um processo ace-
lerado de “comercializagio bancaria”, de maneira que, do total de compromissos da regido,
mais de 80% correspondem a fluxos contratados com os bancos privados internacionais. Esta
acentuada modificagdo da estrutura da divida externa de nossos paises é acompanhada,
compreensivelmente, de um predominio do “financeirismo”, em prejuizo do desenvolvi-
mento das atividades produtivas.

Apesar do aumento notdvel das exportagdes, o principal resultado da abertura finan-
ceira ao exterior é o do déficit em conta corrente; isto €, eleva-se fortemente o dispéndio to-
tal de divisas com relagdo & entrada total de divisas préprias. Ndo é um fendmeno que venha

4 E interessante constatar que no inicio o acesso aos mercados internacionais de capitais privados
aumentou a autonomia dos paises devedores. Entretanto, 8 medida que se elevou o grau de exposigdo, a
autonomia foi se perdendo. Devido a forma como operam os bancos, a mudanga da imagem de solvén-
cia (creditworthiness) em vez de ser gradual, péde ser abrupta. Isto ¢, a oferta se *‘verticaliza’ brusca-
mente.
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QUADRO 2

AMERICA LATINA: PESO DA DIVIDA E SEU SERVICO
(em porcentagem)

1973 1977 1981 1982 1983
1. Divida/PIB 24,9 33,0 47,2 52,6 55,6
2. Divida/exportagdes 176,0 213,3 2525 306,3 331,0
3. Juros/exportagdes 12,7 15,8 35,3 42,7 39,6

Fontes: Elaboragdo com base em dados do BID, CEPAL e FMI. As exportagdes referem-se a mercado-
rias. A d(vida inclui passivos com entidades oficiais e privadas, de curto e longo prazos, com e sem ga-
rantia estatal, Outros indicadores e as definigBes das varidveis encontram-se em Ffrench-Davis (1983 b).
As cifras de 1983 sfo provisérias.

a registrar-se recentemente, em 1981 ¢ 1982; comega a manifestar-se de forma inequivoca
muito antes, elevando-se de 2% do PIB em 1973 para 4% em 1977 ¢ para 75, em 1981. Entre-
tanto, permanece oculto sob o fluxo de novos créditos externos em um volume ainda maior
que o déficit em conta corrente. Por ultimo, a afluéncia liquida de recursos exibe um saldo
claramente favordvel para a regido, ou seja, o que fica 4 disposi¢do dos paises depois do pa-
gamento dos juros e amortizagdes, ¢ de um volume consideravel. Como j4 se assinalou, o
fluxe liquido anual de recursos alcancou, em média, 167 do saldo vigente da divida ban-
cdria.

Os paises que ndo acompanham esta tendéncia sio muito poucos, conforme ja se sa-
lientou. A Coldmbia registra um fluxo negativo entre 1974-75 ¢ 1978, devido a sua estratégia
deliberada de nio endividar-se. Outros paises tém vedado, contra sua vontade, 0 acesso aos
mercados financeiros privados, como é o caso da Jamaica, Nicardgua e Peru, ou entio, s6
podem conseguir créditos muito escassos®.

Em sintese, a regido utilizou intensamente os recursos financeiros externos, acostu-
manco assim suas estruturas econdmicas 4 abundincia de fundos. O processo realizou-se
sob a influéncia dos mesmos bancos prestamistas que pressionavam os paises para que abris-
sem suas economias e liberassem os movimentos de capitais. A “racionalizacio” do enfoque
foi propiciada pela *internacional monetarista”, com a participagio de entidades como o
FMI; conseguiu impor a opinido de que a divida de prestamistas privados, e em particular a
de mutudrios privados, ndo oferecia maiores riscos. A abundéincia de fundos externos cons-
pirou contra os esforgos de cooperagio regional e as intengdes de reforma no sistema econod-
mico internacional. Por outro lado, no dmbito interno, os paises foram empurrados para
umd internacionalizacdo, muitas vezes indiscriminada, de seus sistemas financeiros e de seus
padrdes de consumo, ambos fendmenos disfuncionais para um desenvolvimento nacional,
equitativo ¢ autonomo. Essas tendéncias ndo eram conseqiiéncia natural e \inica da expan-

$ Veja-se estudos de casos em Devlin (1980) ¢ Devlin ¢ Mortimore (1983) sobre Peru ¢ Bolivia, res-
cctivamente, em Ffrench-Davis (1983 a) sobre Argentina, Brasil, Colombia, Chile ¢ México, em
ionczek (1984).
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sio dos mercados internacionais de capitais privados. Entretanto tornaram-se vidveis, por
certo periodo, estas tendéncias perturbadoras para o desenvolvimento das nagdes devedo-
ras, gerando um ambiente favoravel para a escolha, em muitos dos paises, dos caminhos fa-
ceis, de endividamente externo ¢ de imitagdo, em excesso, de padrdes de consumo ¢ produ-
¢do inadequados para seu atual desenvolvimento.

2. O MOMENTO DA CRISE

As perspectivas com que se deparam os paises da América Latina, hoje, em relagéo a
este problema, encontram-se muito condicionadas pela forma com que este, que vinha se ges-
tando de forma encoberta, emerge ¢ explode em toda sua magnitude. Quando os mercados
financeiros crescem de forma tdo rapida, qualquer fator pode desencadear uma crise no
momento menos esperado de maneira que é muito dificil antecipar com precisdo quando se
vai produzir o ponto de rompimento. Neste contexto, é possivel que um desajuste que se re-
gistra em um determinado pais, e que em outro contexto nio teria mais que repercusses lo-
calizadas, transforme-se no detonante de uma crise generalizada.

Até 1980-81, o sistema financeiro internacional havia se transformado em pélvora, paraa
qual s6 faltava a chispa para que se produzissem sérios problemas. A situagio era muito dife-
rente da de meados do anos 70, em que havia se desencadeado um desequilfbrio intenso mas
que pdde ser superado ao fim de alguns meses: em 1973, a divida total em rela¢do ao PIB era
menos que a metade do coeficiente alcangado em 1981, ¢ a divida bancdria envolvia niveis
modestos de exposigio dos bancos prestamistas. Em 1980-81, a unica forma de evitar uma
crise de proporgdes consistia em que o mercado financeiro continuasse a crescer a taxas ele-
vadas, o que era impossivel de sustentar por um tempo prolongado, dado sua progressiva
maturacio e a ineludivel perda de capacidade de crescimento vertiginoso.

O que ocorre ent3o, uma vez que diminui bruscamente o fluxo de crédito externos?
Cabe assinalar que os empréstimos nio desaparecem, a corrente ndo cai a zero. Pelo con-
trério, segue expandindo-se para a regiio em seu conjunto a uma taxa que em 1982-83 ¢ da
ordem de 7% ao ano. Mas perante os 28% anterior, ¢ muito baixa. Ao mesmo tempo, ocorre
que as taxas de juros nominais situam-se em niveis altos; em 1983 estdo préximas a 137 ao
ano. Entio, recebe-se um aumento liquido de empréstimos de 7, mas deve-se pagar 13.¢ H4,
portanto, em média, um ingresso liquido de fundos (empréstimos brutos menos amortizag¢des
e menos pagamentos de juros), que chega a aproximadamente 6%, do stock da divida, atual-
mente de um volume enorme (a divida bancéria em moeda constante multiplicou-se por 3,7
entre 1973 ¢ 1981). O mencionado fluxo negativo de recursos tem-se sustentado ja por trés a-
nos.

Ao anterior, soma-se uma deteriora¢do dristica dos termos de troca. O acesso de uma
série de produtos primdrios ¢ manufaturados aos mercados das nagdes industrializadas

¢ E conveniente distinguir entre empréstimos liquidos e fluxos liguidos de fundos. Os primeiros sdo
iguais aos créditos brutos menos amortizages; os segundos, sdo iguais aos empréstimos liquidos menos
os pagamentos de juros.
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torna-se mais dificil. As taxas nominais de juros sio muito superiores is que imperam na se-
gunda metade do decénio dos setenta. E a inflagdo externa relevante para os paises em de-
senvolvimento, ao invés de ser positiva,transforma-se em negativa, devido a valorizagio do
ddlar. Antes, a desvalorizagdo da divisa norte-americana ajudava a reduzir o peso real da di-
vida acumulada; agora sua valoriza¢do, desde 1980, provoca a situagfio inversa. Isto ¢é, todo
o contexto internacional deteriora-se para os paises devedores.

Nio ¢ a primeira vez que nossos paises véem-se forgados a enfrentar um aumento das
taxas de juros, uma deterioragio de seus termos de troca e a escassez de fundos externos.
Um problema novo ¢ que todos aconteceram simultaneamente e golpearam ao mesmo
tempo a maioria do Terceiro Mundo. Mas o que agrava a situagdo de forma substancial é
que as economias nacionais haviam-se habituado a um fluxo liquido de fundos muito ele-
vado, ¢ o nivel acumulado da divida, para um grupo t3o numeroso de paises, nio tem prece-
dentes. J4 alcanga mais de 559 do Produto Interno Bruto para a regido em seu conjunto,
taxa muito elevada, pelo menos para as quatro uiltimas décadas (no caso do Chile, a relagdo
chega a aproximadamente 90%); a divida equivale a trés anos de exportagses ¢ ¢, em aita
proporcéo, de curto prazo e com taxas de juros flexiveis.

O fato de que os fluxos liquidos haviam-se transformado em negativos reveste-se de
grande importéncia na explicagdo do comportamento de nossas economias no curto prazo,
ao mesmo tempo que se reveste de grande significagdo como fator determinante da capaci-
dade de negociagdo da Ameérica Latina e dos paises individuais frente o sistema bancdrio
credor. Com efeito, quando o fluxo & positivo, qualquer medida que um pais adote no plano
interno envolve o risco de que a corrente crediticia mude de posig¢io, com a perda corres-
pondente de um fluxo positivo; quando o saldo liquido do fluxo anual é fortemente negativo,
¢ possivel que um pafs conte com uma melhor posi¢do de negociagio, pois, ao invés de per-
der divisas, pode ser que as ganhe, pelo menos dentro de certo prazo, no caso de impor poli-
ticas que restrinjam os movimentos de capital.’

J4 se assinalou que nos ultimos anos o fluxo negativo é da ordem de 5% do stock
acumulado da divida, enquanto que o pagamento dos juros anuais representa ao redor de
40% do valor das exportagdes de bens e de 7% do Produto Interno Bruto. Trata-se de uma
enorme filtragdo de poupanga nacional para o exterior, principalmente se se considera a exi-
giidade das taxas de poupanca interna em nossos paises. O contraste com a situagio preva-
lecente em 1973-81 ¢ muito marcado. Este intenso shock, originado no setor financeiro, faz-
se sentir na esfera do real, devido a nossas economias haverem se habituado a viver com flu-
X0s negativos muito altos nos anos anteriores. A adaptagio a essa situa¢do fez com que as es-
truturas de produgéo e de demanda se tornassem muito mais intensas em importacdes. Isto
¢, ndo se trata s6 de os pafses acostumarem-se a gastar mais do que o que produzem, mas
também de mudarem suas estruturas econdmicas de tal maneira que o ajuste pés-crise faz-se
muito mais dificil.

Observando restropectivamente, observa-se também que na década de 50 o fluxo H-

? Por certo, isto nfio significa que uma moratéria unilateral ndo tenha outros custos. O argumento
do texto refere-se a posigéo do fluxo liquido como um fator de peso em um processo de renegociagio.
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quido com o exterior registrou saldos negativos para a maioria das nagdes latino-americanas.
Por isso, a maior parte da relagdo financeira com o exterior estava associada ao investimento
externo direto. A-afluéncia de aportes de capital por este conceito era inferior as saidas,
quer dizer, as remessas de bens mais a depreciagio. Esta situagdo se dava, porém, depois de
terminada a Segunda Guerra Mundial, perfodo em que os paises da regido haviam se acostu-
mado 2 escassez de importagdes, por causa das restri¢des de oferta provocadas pelo conflito
bélico. A diferenca com o sucedido nestes tiltimos anos torna-se entdo evidente. Os saldos li-
quidos negativos dos anos cingiienta nio chegaram a representar um shock para a atividade
produtiva real, na intensidade que alcanga no presente.

Examinemos agora o que acontece com o marco externo dentro do qual nos encontra-
mos. H4 quem atribua 2 crise um cardter puramente transitério. Os ajustes atualmente em
processo no interior dos paises da regido permitiriam ao fim de algum tempo uma reinsergéo
adequada destes na economia mundial, com o que a conjuntura critica terminaria por ser su-
perada, sem deixar seqiielas demasiado sérias para a regido.

A verdade ¢ que os diagnésticos sobre a conjuntura atual ¢ as proje¢des que se formu-
lam sobre essa base diferem muito conforme seja quem os faga e 0 momento em que os rea-
liza. E que uma das caracteristicas mais notdveis da atual situagdo reside em que uma série
de varidveis cruciais modificam-se substancialmente em prazos muito curtos ¢ amitde em
sentido inverso ao que prognosticava o grosso dos especislistas. O que aconteceu com as ta-
xas de juros internacionais fornece um exemplo muito ilustrativo. A maioria das projegoes
supds que em 1984 tal varidvel iria causar alguma tendéncia de baixa; pois ocorreu exata-
mente o contrdrio.

Contudo, ainda predomina no dmbito internacional a viséo de que ¢ possivel superar a
crise, em um prazo razodvel, sem que seja necessdrio mudangas de vulto na estrutura ¢ mo-
dalidade de funcionamento da economia mundial. Esta confianca baseia-se em uma conste-
lagdo de hipéteses: a atividade interna dos pafses industrializados recupera-se, ainda que ndo
chegue a solucionar o problema de desemprego com que se defrontam; o volume das expor-
tagdes dos paises semiindustrializados, entre os quais aparece a maioria dos da América La-
tina, expande-se a uma taxa média de 6 por cento ao ano, sem prejuizo de fortes flutuagoes
de um ano a outro e em que pese os problemas de acesso ao mercado das nagdes desenvol-
vidas onde nossos produtos passam a competir com similares produzidos localmente; ¢ as ta-
xas de juros baixam, ainda que nio abaixo de 9 por cento nominal; ¢ o saldo do crédito ban-
cdrio cresce a uma taxa ao redor de 8 por cento ao ano. E um cendrio em que se supde que
ndo seja necessario efetuar mudangas estruturais, sem uma reforma do sistema financeiro in-
ternacional e do marco em que se realizam as renegociagdes da divida.

Ao se fazer um exercicio de simulagio com base nestas hipoteses e ao examinar-se a si-
tuagdo sob a perspectiva do desenvolvimento dos paises devedores chega-se, entretanto, 4
conclusio de que neste cendrio, o problema da divida externa persistiria. Ndo se sai por este
caminho da crise em que nos encontramos hoje em dia; os paises devedores enfrentariam
um fluxo liquido de recursos persistentemente negativos, reiterados processos de renegocia-
¢do das amortizagdes € uma cronica escassez de fundos.
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Cabe perguntar-se por que hd os que chegam a conclusio inversa e aconselhem e fa-
¢am todo o possivel para que se mantenha a formula que fornecem como meio de superar a
crise; isto €, o marco imposto unilateralmente pelos bancos credores e 0 FMI. A explicagio
reside em que supdem que a situagdo que vivem nossos paises hoje, depois dos ajustes bru-
tais a que se submeteram nos dois (ltimos anos, encontrar-se-ia ja normalizada e que pode
servir entdo de base para a recupera¢do subseqiiente. A visdo otimista concentra a atengio
na evolugdo dos saldos comerciais. Sendo assim, a regido gerou efetivamente um notdvel su-
peravit na conta comercial: US$ 33 bilhSes em 1983. O problema é que esses ajustes signifi-
caram diminui¢des muito drasticas nas importagdes de equipamentos, maquinério e bens in-
termediarios para a produgdo interna, uma queda notéria do investimento, do emprego e do
PIB. Entio, se se supde que nos préximos anos teremos taxas moderadas de incremento das
exportagdes ¢ do volume da divida, e se se projeta além disso que as taxas de juros diminui-
rdo apenas em uns poucos pontos; entdo a recupera¢io das economias de nossos paises teria
que ser muito lenta. Prevé-se, por exemplo, que em 1990 uma série de paises recuperaria os
niveis de renda per capita alcangados em 1980. A transi¢do para a normalidade das econo-
mias nacionais seria muito demorada e no entanto seria necessario sacrificar os niveis de
produgio e emprego susceptiveis de serem alcangados em um contexto distinto. Avangar
por este caminho tdo longo desencadearia, sem davida, conflitos sociais muito agudos, e de-

‘ finitivamente, um processo de ajuste prejudicial para o desenvolvimento das economias dos
paises devedores.

E indubit4vel que, inevitavelmente, o ajuste serd custoso para as sociedades dos paises
devedores. O problema ¢ que o ajuste estd sendo mais custoso que o necessario, estd enfra-
quecendo a capacidade de produgdo futura e a carga cai desproporcionalmente nos ombros
das maiorias nacionais.

A divida externa suscita, pois, um problema muito profundo, que nio se soluciona com
perspectivas complacentes a respeito do cendrio internacional no que resta do decénio. Pelo
contrdrio, é imprescindivel promover transformagdes de cardter estrutural, tanto no Ambito
externo como no interior das economias afetadas.®

No processo de ajuste que teve lugar até agora, predominou o enfoque de que a crise
pode ser superada sem necessidade de modifica¢des estruturais. Esta visdo tem sido imposta,
em geral, pelo Fundo Monetério Internacional e pelos grandes bancos credores, em outras
vezes tem sido aceita voluntariamente por alguns dos préprios paises afetados. De modo ge-
ral, as nag¢des latino-americanas observaram até agora uma atitude mais de defensiva. Entre-
tanto, o previsivel ¢ que isto se altere, e j4 hé inimeros elementos que apontam nessa dire-
¢do. Mas até agora, deve-se reconhecer, nossos paises ndo tiveram a capacidade de propor
férmulas alternativas, acompanhadas de consciéncia e vontade politicas que as tornem via-
veis, para substituir as que atualmente marcam as renegociagdes da divida, muito influencia-
das pelo pensamento monetarista. Este pensamento foi fortemente sustentado pelas tendén-
cias autoritdrias; a0 mesmo tempo, o marco internacional que configura constitui um con-

$ Em CIEPLAN (1983) examinamos as caracteristicas que deveriam adotar as politicas nacionais
de comércio exterior nas condi¢des que provavelmente imperardo na ecomomia internacional.
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texto negativo para um desenvolvimento nacional autdnomo e para a recuperagio ou apro-
fundamento dos processos de democratizagdo. A gravidade da situagdo ¢ a cada vez mais
clara percepgdo de sua profundidade e persisténcia estdo, entretanto, dando lugar a um es-
forgo conjunto, como foi o chamado Consenso de Cartagena.

3 — CAPACIDADE DE AJUSTE, POTENCIALIDADES E MARGEM DE MANOBRA

De que maneira repercute a crise no interior dos paises latino-americanos? A conside-
racdo das diversas experiéncias nos ultimos anos mostra que h4, a estas alturas, vérios ele-
mentos em comum, apesar de que as diferencas também s3o numerosas ¢ importantes, es-
tando as mesmas relacionadas com a; estratégias que cada um seguiu nos anos anteriores a
crise.

O elemento diferenciador mais importante sob o ponto de vista econdmico constitui-se
no estado em que se encontra cada pais em termos de nivel de produgdo. A este respeito é
muito ilustrativa a evolugdo do valor industrial agregado, que ¢ um dos componentes mais
fundamentais e dindmicos da produgfio global. Pois bem, durante o decénio 1973-82, o valor
agregado da indistria manufatureira da América Latina expandiu-se a uma taxa média anual
de 4%. Mas houve paises em que essa taxa foi negativa, como sucedeu com o Chile, onde a
produgio deste setor diminuiu para 1 por cento acumulado ao ano durante o perfodo. Isto
quer dizer que configura-se uma queda média de 5 pontos percentuais ao ano, que vio se
acumulando no transcurso de toda uma década. E evidente que os paises que aumentaram
sua producdo industrial de maneira persistente estdo em condi¢des melhores para enfrentar
a crise que os outros onde aquela caju de forma notéria no decénio. As possibilidades de sa-
tisfazer necessidades bdsicas ou proporcionar emprego sdo muito distintas em comparacio
com a situagio relativa que cada um tinha uma década antes. A diferenga estd associada 4
forma com que foram utilizados os volumosos recursos crediticios que entraram nos ttimos

anos do exterior. Alguns paises os destinaram basicamente para aumentar a taxa de forma-
¢do de capital, e sem prejuizo de alguns erros de vulto que cometeram neste processo, ¢ evi-

dente que algum avango nio deprecidvel conseguiram. Em troca, outros paises destinaram
tais recursos, devido 4 excessiva e indiscriminada liberaliza¢do das importagdes, a destruir a
producdo nacional e a debilitar o aparelho produtive interno, definitivamente. Assim acon-
teceu no Chile principalmente e com menos forga, na Argentina ¢ Uruguai. Além disso,
registraram-se fugas macigas de capital em outros paises; sua intensidade esteve associada,
em parte, 2 liberdade de acesso ao mercado de cimbio, como na Argentina, México e Vene-
zuela.

Um segundo clemento diferenciador de situagdes é dado pelo peso relativo da divida
em cada caso. O Chile e a Argentina, por exemplo, apresentam um coeficiente de endivida-
mento bancério que é o dobro do do Brasil por unidade de produto (ver Quadro 1). Também
influi, em importante medida, a composi¢do deste produto. H4 paises como México ou Bra-
sil que sdo mais fechados ao comércio internacional, que satisfazem mais suas necessidades
com auto-abastecimento € que acusam, portanto, coeficientes de comércio exterior mais
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baixos. Suas dividas resultam, entdo, mais semelhantes proporcionalmente as de paises
como Argentina e Chile, quando se as compara com os respectivos volumes de exportagdes
ou importa¢des. Em outras palavras, quando se utiliza como referéncia o comércio exterior,
concluimos que os maiores paises da regido encontram-se em situagdes mais parecidas com
ada Argentina e Chile que as que apresentam ao adotar como varidvel de referéncia e coefi-
ciente divida/produto interno bruto. Entretanto, deve-se ter presente que o comportamento
do comércio exterior constitui um indicador da margem de manobra disponivel no curto e
médio prazo. Ao invés disso, o coeficiente divida/PIB indica qual é o 4mbito global de mano-
bra no longo prazo para cada pais; assim mesmo, pai‘a qualquer prazo que se considere, a re-
lagdo com o PIB, mais que as exportagdes, mede a incidéncia do pagamento de juros sobre a
poupanga que fica disponivel para financiar a formagéo interna de capital.

Qual ¢, a estas alturas, a capacidade de ajuste que tém os distintos paises? Em termos
gerais, parece-me que aqueles que desestimularam as importagdes ¢ expandiram fortemente
suas compras de bens de consumo no exterior possuem agora um campo mais amplo, a curto
prazo, de manobra que aqueles que continuaram, durante o periodo anterior a crise, apro-
fundando o desenvolvimento de suas forgas produtivas internas. Chile e Argentina abriram-
se tanto ao exterior que no momento de iniciar o ajuste tinham um espago considerdvel de
substitui¢do fdcil de importagdes durante algum tempo. A margem de manobra do Brasil, em
troca, € mais escassa nesse sentido, ainda mais se se considera que cerca da metade de suas
importacdes corresponde a petroleo Isto ndo significa que neste tltimo tipo de paises ndo
haja margem alguma para substituicio; sé que ndo é ficil. A

A cooperagido regional também constitui um instrumento que oferece possibilidades
para que o ajuste de nossos paises seja menos doloroso ¢ mais dindmico. Sabemos que este
processo esteve em decadéncia nos ultimos anos: a ALADI, o Pacto Andino, em menor
grau, o mercado comum centro-americano, enfraqueceram-se. Entretanto, hd neste ponto,
€spaco para promover uma ressuscitagdo das importagdes em escala regional ou sub-regional
(ver Ffrench-Davis, 1983b). Existe um terreno inexplorado, mas qué se vai perdendo quanto
mais tempo se deixa passar, porque cada pais encerra-se em si mesmo e sente-se inclinado a
poOr obstaculos ao intercimbio intra-regional, desviando o comércio de outros paises para a
América Latina, em favor de produgdes regionais. Trata-se de um potencial comum a todas
as economias da regido, no sentido de que todas podem ganhar algo com um processo deste
tipo. O problema estd em como proceder-se, quais os mecanismos a se utilizar de modo a as-
segurar uma distribui¢do equitativa e racional dos beneficios potenciais, para que os paises
decidam a adota-lo e assim a manterem-se no acordo. Enquanto néo se procede assim, esse
espago continuard desaproveitado, as potencialidades continuardo reduzindo-se, e o inter-
cambio intra-regional diminuira, como vem sucedendo nestes anos. Pois se ndo avangamos,
se ndo forjamos avangos estruturais, ndo permanecemos onde estamos, mas retrocedemos.
A inércia deteriora as possibilidades de exportagdo e de substitui¢io no interior do marco
latino-americano. A cooperagdo as amplifica na medida em que se concilia a realidade na-
cional e internacional.

Quanto a capacidade de renegociagdo da divida externa, devo comegar dizendo que
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ninguém estd propondo que todos os paises renegociem em bloco todos os detalhes de suas
respectivas dividas com os credores, também organizados em um cartel. Essa é uma férmula
que carece de toda viabilidade prdtica. Trata-se de unir-se para tentar modificar em con-
junto o marco global dentro do qual cada pals deve negociar. Até hoje, os credores e seus
governos defenderam o cartel bancdrio mas opuseram-se ferrenhamente a qualquer agio
conjunta dos devedores. E estes permaneceram passivos até o momento. Sendo assim, pode-
se esperar neste plano que a realidade termine impondo-se aos diagndsticos e previsdes ex-
cessivamente otimistas, ainda que se deva lamentar os custos sociais e econdmicos que in-
correrdo no decorrer do tempo. Na medida que nfo se consiga solucionar o problema funda-
mental mediante os expedientes convencionais e que os paises devam celebrar sucessivos
convénios com o Fundo ¢ com a comunidade credora, e ainda mais, sem que estes se cum-
pram plenamente, entdo, todos os atores envolvidos ver-se-do obrigados a reconhecer a ne-
cessidade de modificar o marco global. Ver-se-o obrigados a admitir, credores e devedores,
paises do norte e do sul, organismos internacionais e governos das mais diversas orientagoes
ideologicas, que o problema da divida contém elementos conjunturais sem divida, mas que
sua esséncia é inquestionavelmente estrutural. Ter-se-4, entfio, de negociar novas condigdes
mais realistas ¢ justas em matérias de prazos, taxas de juros, protecionismo, termos de troca,
reativagio das economias dos paises devedores, ressurgimento dos créditos oficiais, coloca-
¢do em andamento de programas da UNCTAD que estiveram arquivados por longo tempo,
etc.?

Estd claro que existe alguma possibilidade de que definitivamente todo o problema
ndo deixe de ser um fendmeno conjuntural; que melhorem substancialmente em futuro pré-
ximo, os pregos das matérias-primas, que os mercados dos paises industrializados abram-se
de forma transparente e ampla as exportagdes provenientes do mundo em desenvolvimento,
que os empréstimos bancérios reativem-se e seu acesso volte a ser facil, que as taxas de juros
experimentem uma queda aprecidvel . . . Entretanto, a possibilidade de que todas estas va-
ridveis positivas conjuguem-se e tenham, além disso, a intensidade requerida, dada a depri-
mida situagdo atual, é extremamente remota. O mais provavel é que persista o problema es-
trutural e que, entdo, o peso da realidade termine por impor os ajustes no marco global a que
resistem os que agora detém o poder decisério.

Nossos paises tém ao menos um par de elementos para pressionar na diregio de um
novo marco. J4 se mencionou a existéncia de fluxos liquidos negativos com os bancos. Estes
saldos ndo se ddo com uma ou outra institui¢io financeira privada, mas tém um carater mais
generalizado. Configura-se assim, entfo, um importante elemento de pressdo frente ao sis-
tema bancdrio internacional, j& que nossos paises transformaram-se de fato, a partir de 1982,
em exportadores liquidos de recursos financeiros, e de sua contrapartida real que é o supera-
vit na balan¢a comercial.

Em segundo lugar, parte significativa da divida externa foi contratada no periodo de
auge sem que contasse com a garantia do Estado. Os credores pressionaram nas renegocia-
¢Oes para obter o aval do setor piblico, e para que os governos dos pafses devedores ap6iem

* Se nédo todos estes componentes, pelo menos um conjunto de vdrios deles.
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seu setor privado de maneira que endossem seus compromissos externos. Nestes casos, espe-
cialmente quando o devedor privado enfrenta dificuldades para efetuar seu pagamento, o
governo local tem em principio um grande poder de negociago.

No caso do Chile, por exemplo, mais de 60 por cento da divida vigente carece de ga-
rantia estatal, o que oferece uma margem de negociagdo com os credores — da qual néo se
tem feito, desgragadamente, uso —, muito superior 4 que tém, por certo, os pafses cujo endi-
vidamento teve lugar basicamente através do setor publico ou com a garantia do respectivo
governo.

A capacidade de ajuste nacional, em um sentido construtivo, encontra-se condicio-
nada em dose aprecidvel, pela situagio politica imperante em cada Estado. E muito dife-
rente a capacidade potencial que tem um governo autoritdrio, cujo modelo econdmico te-
nha fracassado de forma rotunda — que tenha perdido credibilidade e apoio € s6 se mante-
nha no poder pela forga das armas — da que tem um governo democratico, capaz de conse-
guir a coesdo social. Seria ingénuo sustentar que os governos surgidos por vontade popular
ndo cometem erros, nio perdem credibilidade e nem perdem a capacidade de conduzir os
processos internos. Mas em um esquema democritico hd renovagdo e quando se produzem
estas situagOes criam-se condi¢des mais favordveis para que surjam novos homens, novas
idéias, capazes de gerar novos consensos ¢ de mobilizar o potencial de desenvolvimento
existente em cada pais. Isto no ocorre com os regimes autoritdrios que ainda persistem em
nossas nagdes. Para esses, a crise derrubou seus modelos; apostaram que a recessio seria
breve e que tudo voltaria a ser como antes em pouco tempo. Ao contrério, por sua profundi-
dade, a crise estabelece a urgéncia de uma reestruturagdo das economias nacionais. Isto re-
quer criatividade, capacidade de conducdo construtiva e coesdo nacional. Todas as condi-
¢Oes tdo alheias ao autoritarismo.

Um sistema democratico oferece melhores possibilidades em todos esses sentidos. En-
tretanto, a gravidade da situagdo atual comporta o perigo de que os regimes democraticos
percam a capacidade de gerar os consensos sociais e politicos necessérios para enfrentar a
crise € que déem lugar a aventuras autoritdrias.

Por outro lado, por sua propria natureza, os governos democréticos tendem a possuir
maior capacidade para o acordo e agiio conjunta com outras nagoes, € tém uma vocagio
mais latino-americanista. Estes sdo ingredientes necessdrios para avangar na solugio da di-
mensdo externa do problema da dfvida.

Na esfera mais propriamente do econdmico, parece evidente que as economias latino-
americanas em geral requerem empreender mudangas estruturais muito profundas, muito
mais de fundo que as que foram necessdrias nas décadas anteriores. Esta necessidade
encontra-se associada ao habito que se foi produzindo em nossas economias pela situagdo
imperante até fins dos anos setenta, como se ela estivesse destinada a perdurar de maneira

indefinida.
Pelo contrario, nossas economias deverdo habituar-se agora a funcionar com uma me-

nor disponibilidade de divisas. Por outro lado, o caréter dos desafios que se visualizam para
o futuro obrigaréa o Estado a assumir em vdrios paises da regidio, 4 margem de consideragdes
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ideologicas, em resposta a imperativos progmaticos, um papel muito mais vigoroso na con-
dugdo do processo econémico. Isto reeditaria a necessidade de esbogar normas que melho-
rem a eficiéncia das atividades publicas e que possibilitem seu controle social. Assim
mesmo, a regido em seu conjunto terd que entrar em uma nova fase da substitui¢do de im-
portagdes, mais uma vez sob o peso das circunstincias. Naturalmente, serd determinante a
forma na qual se direcione este processo. Se se deseja reeditar, de maneira mecanica, a ex-
periéncia dos anos cingiienta, com toda sua improvisagdo, o mais provivel é que os resulta-
dos terminem sendo menos positivos ou mais negativos que aqueles de entio, j4 que a regido
em seu conjunto encontra-se hoje em um estado mais avangado de industrializagio, pelo que
a seletividade e coeréncia sio mais necessdrias.

E possivel que o investimento externo direto tenda a aumentar, em algum grau, sua li-
mitada importéncia dos Gltimos anos. Ndo cabe esperar nenhum aumento espetacular, por
mais que os paises oferecam condi¢Ges muito favordveis de acolhida, mas sim, algum fluxo
digno de ser levado em conta e utilizado da melhor forma possivel para a promogio do de-
senvolvimento do pafs héspede. E um potencial que, entretanto, pode malograr-se os gover-
nos néo adotarem alguns cuidados imprescindiveis para evitar novas formas de dependéncia
frente ao capital estrangeiro. Em conseqiiéncia, é preciso definir critérios seletivos, de modo
que os recursos externos cheguem as dreas que interessem a cada pais € que contribuam
para a expansdo das exportagdes — que o desenvolvimento tecnoldgico e econdmico nio
permaneca concentrado nesse enclave, mas que se difunda pelo resto das atividades produti-
vas. Desta forma, o investimento estrangeiro obterd uma retribuigo justa, gozando da esta-
bilidade ¢ seguran¢a que requer, e os pafses aumentardo sua autonomia e maximizardo seu
crescimento. H4 que se ter particular cuidado em conjunturas tio deprimidas como as
atuais, porque nelas podem chegar investidores estrangeiros que disponham das indispensé-
veis divisas; entdo compram, a precos irrisérios, atividades e indistrias nacionais, convenci-
dos de que ainda que as condi¢des polfticas mudem drasticamente amanhi e eles sejam ex-
propriados, o negdcio continuaria sendo conveniente devido a altissima rentabilidade que
lhe ¢ assegurada no curto prazo.

Parece-me imprescindivel, igualmente, que nos préximos anos se aumente a coopera-
¢do regional. J4 assinalei que hd um campo virgem para que se déem passos concretos em tal
sentido. Existem, inclusive, certas possibilidades de cooperagdo Sul-Sul, j4 que hd dmbitos
nos quais grupos de paises tém interesses em comum. Nio se trata de promover agdes co-
muns entre todos os pafses do Terceiro Mundo. Mas acordos entre grupos menores parecem
vidveis para o futuro proximo pelas dbvias vantagens que teriam para todos os participantes.

Por ultimo, considero que dever-se-ia operar uma mudanga aprecidvel nos padrdes de
consumo imperantes na regido. No decénio passado houve uma tendéncia muito marcada de
imitar neste terreno as nacdes industrializadas. A imitagdo se viu favorecida pela enorme
afluéncia de recursos externos, que se destinaram, como jd vimos, em alta porcentagem, a fi-
nanciar um consumo artificial para o que sio os nfveis médios de renda na maioria de nossos
paises. As importa¢des que afluiram em grandes quantidades 4 regido eram, em sua maior.
parte, muito caracteristicas do nivel e da estrutura de consumo de sociedades industrializa-
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das, cujas rendas eram 5 ou 10 vezes as das nag¢Oes latino-americanas.

Assim, pois, j4 essas importagdes cairam drasticamente ¢ o mais provavel € que perma-
necam no deprimido nivel atual, por causa da enorme escassez de divisas que estdo enfren-
tando e continuario a enfrentar nossos paises. Eis aqui um fator externo, que pressionara de
forma indireta, mas vigorosa, a favor de uma estrutura de consumo mais igualitdria. A com-
posigdo da oferta externa deixar4 de ser tdo complexa ¢ ampla em termos qualitativos. Ha-
verd que formular-se, entdo, uma pergunta decisiva: queremos, com 0 processo de re-
substitui¢io de importag¢des, reproduzir, agora com produgio nacional, a estrutura de con-
sumo das nagdes industrializadas que, por algum tempo, tiveram alguns setores gragas asim-
portacdes e, definitivamente, & grande afluéncia de crédito externo? Ou queremos, muito
mais por énfase, nesta fase inevitdvel de re-substitui¢io, nos setores que produzem para sa-
tisfazer as necessidades bdsicas da populagdo? Parece-me que, por diversas razdes técnicas ¢
de caréter ético, a alternativa conveniente é a segunda. Eu confio que, com as experiéncias
neoliberais em virios de nossos pafses durante os Gltimos anos, ficou evidente que, para pro-
mover uma maior igualdade, nio é possivel ignorar o que sucede com a estrutura produtiva e
concentrar-se unicamente em programas de erradicacdo da extrema miséria ou em algumas
linhas de subsidios. Talvez tais instrumentos sejam eficientes e suficientes em outras socieda-
des, cujos niveis de renda sdo muito superiores aos nossos € registram graus de desigualdade
muito inferiores. Mas, em nossas economias, parece ineludivel, a meu ver, promover uma
menor dispersdo na composi¢do do consumo € uma estrutura da produgdo concordante.

As crises, por mais profundas e custosas, encerram grandes potencialidades. Envolvem
a possibilidade de aceder a novas etapas qualitativamente distintas, neste caso no processo
de desenvolvimento econdmico e politico, levando-se em conta a relagio inextricavel que
existe entre ambas as dimensdes. Eis assinaladas algumas potencialidades e classes de mano-
bra de que dispdem nossos paises na hora critica atual. H4 que se levar em conta que s8o
apenas potencialidades. Por desgraga, ndo existe nenhuma certeza de que vio ser aproveita-
das. O perigo de deixar-se levar pelo caminho mais facil ¢ muito grande, que isto seria
limitar-se a tratar de comegar a produzir internamente o que se deixou de trazer do exterior
e abrir-se indiscriminadamente para o investimento estrangeiro. E o caminho mais facil, por-
que no curto prazo cria.a ilusdo de poder evitar os grandes desafios e complexidades que en-
volvem a reestruturacdo de nossas economias e redefini¢do das estratégias de desenvolvi-
mento.

Esse caminho, entretanto, revelar-se-ia, em pouco, insuficiente e equivocado. Ndo s6
seria impossivel um crescimento sustentado e estavel, como também seria incapaz de satis-
fazer as aspiragdes de nossos povos, que querem sociedades mais autbnomas e mais

equitativas.
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ABSTRACT

The document proposes that the origin of the foreign debt problem faced by
developing countries is found in the way international capital markets work. A mistaken
optimistic view concesning financial market’s behaviour in the 70’ might extend for
many years, since debtor nations have adapted their economic structures to a great
amount of external funds; on the contrary, a shdrtage of funds is expected in this
decade’s last years.

These tendencies will deeply mark social and economic performances of most
countries in this region.

Some of the main options that these nations will be forced to face are analysed
in this text. Apart from the imperative need to fight for a change in the way foreign debt
has been renegotiated, it is also necessary to reorganize their external economic policies.
This occurs through the intensification of economic cooperation among debtor nations
and through initiating a new phase of import’s substitution now being coordinated by
means of import’s expansion, Some facts responsible for a better capacity of handling
and adjusting different countries acoording to the economic strategies they have adopted
in the past and to the political situation each country has to face are aiso demonstrated
here.
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