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Divida externa e alternativas de
desenvolvimento na América Latina*

External debt and development alternatives in Latin America
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RESUMO: O documento propde que a origem do problema da divida externa enfrentada
pelos paises em desenvolvimento estd no funcionamento dos mercados de capitais interna-
cionais. Uma visdo otimista equivocada sobre o comportamento do mercado financeiro na
década de 70 pode se estender por muitos anos, ja que as nagdes devedoras adaptaram suas
estruturas econdmicas a um grande volume de recursos externos; pelo contrério, espera-se
uma escassez de fundos nos tltimos anos desta década. Essas tendéncias marcardo profun-
damente o desempenho social e econdmico da maioria dos paises dessa regido. Algumas das
principais opg¢des que essas nagdes serdo obrigadas a enfrentar sdo analisadas neste texto.
Além da necessidade imperiosa de lutar por uma mudanga na forma como a divida externa
vem sendo renegociada, é preciso também reorganizar suas politicas econdmicas externas.
Isso ocorre pela intensificacdo da cooperagdo econdmica entre as nagdes devedoras e pelo
inicio de uma nova fase de substituicio de importagdes agora coordenada por meio da ex-
pansao das importacoes. Aqui também sao demonstrados alguns fatos responsdveis por uma
melhor capacidade de lidar e ajustar diferentes paises de acordo com as estratégias econdmi-
cas que adotaram no passado e com a situac¢do politica que cada pais enfrenta.
PALAVRAS-CHAVE: Divida externa; crise da divida; fluxos internacionais de capitais.

ABSTRACT: The document proposes that the origin of the foreign debt problem faced by de-
veloping countries is found in the way international capital markets work. A mistaken opti-
mistic view concerning financial market’s behaviour in the 70’s might extend for many years
since debtor nations have adapted their economic structures to a great amount of external
funds; on the contrary, a shortage of funds is expected in this decade’s last years. These ten-
dencies will deeply mark the social and economic performances of most countries in this re-
gion. 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
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through the intensification of economic cooperation among debtor nations and through ini-
tiating 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 according to the economic strategies they have adopted in the past and to the po-
litical situation each country has to face are also demonstrated here.
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A divida externa constitui na atualidade um problema dominante da economia
e da evolugdo politica da América Latina. A forma como os paises da regido en-
frenta os problemas vigentes serd, provavelmente, determinante em seu desempenho
no que resta deste decénio.

Neste artigo reexaminam-se as caracteristicas mais marcantes da gestacao do
problema de divida, enfatizando aqueles aspectos que deixam uma marca mais
profunda e restricoes para o futuro (se¢io 1). Em seguida, examina-se a intensidade
presente do shock externo, seus componentes conjunturais e estruturais, e identifi-
cam-se as principais variaveis que incidem em sua evolugio futura (se¢do 2). Por
ultimo, analisa-se 0 campo de manobra e algumas das opgdes que enfrentam os
paises devedores (se¢ao 3).

1. ORIGENS E CONDICIONANTES DA CRISE

H4 quem sustente que a origem da atual e dificil situa¢do se encontra 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 monetarista que se impdem nos Estados Unidos e Gra-Breta-
nha até fins da década de 70 e os efeitos que estas produzem sobre a economia
mundial.

A meu ver, esses fatores nio passam de detonantes ou agravantes do problema.
Por si s6s, nao explicam sua profundidade e persisténcia. Sua verdadeira origem re-
side mais além, na modalidade de funcionamento do mercado internacional de capi-
tais, refor¢ada pela forma de inser¢io no mesmo dos paises em desenvolvimento.

Em algum momento da década de 60, depois de mais ou menos trés décadas
de recesso, comecou a operar de novo e a amadurecer um mercado financeiro
mundial. Os paises em desenvolvimento, em geral, e mais especificamente os latino-
-americanos, conseguiram captar uma quota crescente das coloca¢oes em um mer-
cado em rapida expansido, o que configurou uma situagio inédita no pds-guerra, ja
que, tradicionalmente, o acesso a recursos externos havia sido bastante limitado e
sujeito as condigdes impostas pelos governos prestamistas e organismos multilate-
rais. A divida dos paises em desenvolvimento expandiu-se nestes anos (1973-80)
em média uns 30% ao ano, dois tercos dos quais correspondem ao crescimento
global do mercado financeiro internacional, que é muito mais acelerado que o que
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tem lugar no interior das préprias nagdes industrializadas. O terco restante corres-
ponde ao incremento da participagdo que os paises em desenvolvimento vao alcan-
¢ando dentro do mercado financeiro mundial.!

O mercado financeiro mundial exibe, dessa vez, caracteristicas muito diferen-
tes das observadas cinquenta ou sessenta anos atrds. Ha uma abundancia sem
precedentes de fundos, o que leva a ndo considerar o fato de que as operagdes sejam
predominantemente de prazos notavelmente mais curtos do que os empréstimos
oficiais.? Que importancia pode ter isso, se é que as renovagoes se fazem de forma
automdtica? Muitos se perguntavam ante um fendmeno que parecia por fim a
cronica escassez de recursos de financiamento para muitas nagdes em desenvolvi-
mento. Dessa forma, um problema de cardter estrutural ficava submerso por fend-
menos puramente conjunturais, como eram a expansao notavel do mercado mun-
dial e 0 aumento da participagio dos paises em desenvolvimento no total das
colocacdes, aumento este que foi mais intenso no caso das nacoes latino-americanas
de que no resto do Terceiro Mundo.

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

Portanto, concorreram simultaneamente trés fendmenos de carater transitorio
— expansdo do mercado internacional, maior participagdo dos paises em desenvol-
vimento e taxas reais de juros baixas -, aos quais a maioria dos especialistas e dos
paises atribuiu o carater de duradouros, isto é, que poderiam se prolongar por
muitos anos, como se deu a entender em inumeraveis oportunidades e instancias
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, a uma taxa acumulada de 28%. As situacdes di-
ferem de forma aprecidvel de um caso para outro. Desde fins da década de 60, Brasil
e México alcangaram acesso significativo aos mercados financeiros privados, feno-
meno que se intensifica depois do espetacular incremento dos precos do petréleo em
1973. Também o Peru, logo se transforma em importante captador de recursos ex-
ternos e, em graus diferentes, a Bolivia, e a Jamaica. Depois de 1977, outros paises
incorporam-se a esses grupos, produzindo-se a generaliza¢io do fendémeno: ja nao

L Ambos, o aumento da dimensdo global do mercado e a maior participacio dos paises em
desenvolvimento englobavam fluxos anuais muito elevados. Como respondiam a um ajuste de stocks
eram essencialmente transitorios.

2 Em geral, os analistas tinham a sua disposicdo dados a respeito dos créditos bancarios organizados,
fornecidos para publicacdo. 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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sa0 quatro ou cinco os que conseguem penetrar no mercado financeiro mundial, mas
a quase totalidade deles. O quadro I mostra a taxa anual de aumento da divida ban-
cdria entre 1977 e 1981, e entre este ano e 1983; e o nivel desta divida como propor-
¢do do produto interno bruto (PIB) de 1982. O ritmo de endividamento alcan¢a uma
intensidade muito maior no caso das economias do Cone Sul. A divida bancéria do
Chile aumentou 61% ao ano entre 1977 e 1981,3 0 que se compara com os 28% da
média latino-americana e os 20% do Brasil. Este pais, como se indicou, comecou a
endividar-se muito antes que o resto, na década de sessenta, mas no decénio seguin-
te o faz em um ritmo inferior a média regional. O fluxo reduziu-se bruscamente e de
forma generalizada durante 1981 ou 1982. Como consequéncia da mudanca regis-
trada nos mercados internacionais, cada um dos treze principais devedores experi-
mentou, em 1983, uma taxa de aumento anual menor que no quadriénio 1977-81;
esses paises obtiveram um fluxo liquido de capital equivalente a 10% da divida em
1982 e de apenas 4% em 1983, em contraste com os 28 % anuais em 1977-81. Se-
gundo os paises, a quebra se dd entre 1981 e fins de 1982. A coluna 2 mostra a taxa
média de variagdo anual entre 1981 e 1983.

Quanto ao nivel da divida bancdria como proporc¢ao do Produto Interno Bru-
to (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 (62%), dois paises com experiéncias monetaristas. E interessante
constatar que o coeficiente da Colombia (22%) é o mais baixo dos treze principais
devedores da regido.

H4 algumas exce¢oes nesta corrida em que embarcam os paises latino-ameri-
canos para captar o maximo possivel de volume de crédito bancario. Devido a sua
situacdo econdmica e politica interna, e as frustradas expectativas com respeito ao
rendimento dos investimentos petroliferos, o Peru vé limitado seu acesso aos mer-
cados financeiros mundiais depois de 1976; do mesmo modo, perdem acesso a
Jamaica e a Nicaragua. Por sua vez, durante os anos 70, a Colémbia limita de
forma deliberada o endividamento privado, com o propdsito de salvaguardar a
autonomia nacional e a estabilidade econdmica.

Quadro 1: Divida bancaria dos paises da América Latina

Taxa em% de variacéo anual Divida como%
Paises 1977-81 1981-83 do PIB em 1982
(n (2) (3)
Grandes Devedores (13) 28,3 6,9 35,9
Argentina 50,3 2,0 46,7
Bolivia 10,2 -14,4 28,2

3 Segundo uma fonte distinta do Banco Central, o aumento da divida externa do Chile é de 57%, cifra
também muito alta. As cifras do Banco de Pagamentos Internacionais, que sdo as que usamos aqui,
excluem os empréstimos bancarios entre paises em desenvolvimento.
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Brasil 20,3 8,8 272

Chile 60,7 71 61,7
Colébmbia 32,5 10, 1 21,7
Costa Rica 22,8 -14 35,6
Equador 28,7 1,2 43,7
México 29,6 9,6 38,5
Nicardgua -0,9 -1,7 29,6
Peru 6,6 8,7 241
Trinidad e Tobago 38,1 21,1 23,8
Uruguai 370 32,1 24,2
Venezuela 30,3 1,9 63,6
Pequenos Devedores (9)* 9,6 0,2 10,3
TOTAL 278 6,8 34,5

* Paises “pequenos devedores” refere-se aqueles cuja divida representa menos de 20% de seu PIB. Os paises
sdo: Barbados, El Salvador, Guatemala, Guianas, Haiti, Honduras, Jamaica, Paraguai e Republica Dominicana.
Fonte: Elaboracédo com base nos dados do Banco de Pagamentos Internacionais para a divida bancéria e do BID
para o Produto Interno Bruto.

Durante os primeiros anos desta abundéncia de financiamento sem preceden-
tes, os paises tomadores vao normalizando sua situacdo de comércio exterior. Em
média, aumentam suas importagdes de equipamentos e maquinaria, elevam suas
taxas de formacao de capital, e aumentam suas reservas internacionais. Mais para
a frente, as importag¢des seguem crescendo a ritmos elevados e produz-se uma es-
pécie de acomodagio por parte do conjunto das economias da regiao a estes fluxos
externos tio volumosos. Os paises em geral fazem-se cada vez mais dependentes
da continuacdo dessa corrente de financiamento. Ano a ano, o stock da divida
bancdria aumenta em 28%: desse aumento, deve ter sido destinado, em média,
para esse intervalo, 12 pontos para pagamento de juros, incluindo comissoes, de
maneira que anualmente reste o equivalente a 16% do stock da divida para que
cada pais aloque aos propdsitos que julgue convenientes. Esses fundos liquidos vao
sendo utilizados para expandir as importagdes a um ritmo que ultrapassa o incre-
mento das exportagoes. Efetua-se, assim, uma transformacao estrutural dessas eco-
nomias, que afeta a alocagdo dos recursos produtivos, a composi¢ao do produto e
do dispéndio Em breve, as economias nacionais vao se ajustando a abundancia de
divisas, de maneira que sua estrutura da produgao se torna mais intensiva em com-
ponentes importados, 0 mesmo acontecendo com a demanda.

A ideia predominante neste periodo é que a abundancia de crédito externo
pode durar muito tempo. Trinta ou quarenta anos, aventuram alguns, e se pergun-
tam por que nio. Assinalam que, além disso, endividar-se € um bom negdcio e que
ndo fazé-lo constitui um erro, dado que a taxa de juros, ainda que flexivel, é, em
termos reais, proxima de zero e em alguns anos até negativa. Com efeito, entre 1973
e 1980, a taxa de inflacio média anual é muito semelhante e, em determinados
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periodos, superior a taxa de juros nominal, com o que a primeira vai diminuindo
o peso real da divida.

Os intelectuais da internacional monetarista, cujas ideias alcancam grande
apogeu durante este periodo, tendem a considerar que esta situagio perdurara por
largo tempo e agem, em consequéncia, nos paises em que conseguem posicoes he-
gemonicas, no interior do aparelho de conduc¢do econdémica. O Chile representa o
caso mais conspicuo e junto a ele alinha-se a Argentina e, em menor medida, o
Uruguai. O neoliberalismo faz sentir sua influéncia também em outros paises, mas
de forma menos absoluta, ou seja, temperada por outros enfoques. No caso da
democratizacio do Peru a qual o Presidente Fernando Belatnde da impulso, obser-
va-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 cAmbio, adquirem forca as colocac¢des deste tipo, o
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 introducio
de reformas nos sistemas financeiros, que envolvem o relaxamento das normas em
vigor com respeito a taxas de juro, prazos das operacoes e destino dos fundos. Es-
te processo de liberalizagio é 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 comega a introduzir algumas refor-
mas deste tipo em seu sistema financeiro interno, e a partir de 1980 relaxa suas
restricdes sobre a expansdo de sua divida externa, acolhendo em alguns pontos as
recomendagoes formuladas pelos monetaristas.

Se alguém examinar a literatura predominante, as recomendagdes de institui-
¢Oes internacionais e regionais e o0 que se ensina em muitas das universidades lati-
no-americanas em matéria de macroeconomia, de financiamento do desenvolvi-
mento e de administra¢do financeira, constata quao profundamente calou o
pensamento neoliberal em nossos paises. Mas, sem duvida, a profundidade e ex-
tensio foi notavelmente maior nos paises do Cone Sul, gragas ao amparo que lhes
outorgou o autoritarismo: a repressao politica foi o ingrediente basico para “a li-
beralizagao” economica extrema.

No lugar de conectar-se diretamente o crédito externo com os processos de
investimento e poupanga nos paises da regiao, vincularam-se com os mercados fi-
nanceiros nacionais, o que sucede em especial no Cone Sul. Estes mercados, que
sao desregulados de forma indiscriminada no Cone Sul, promovem muito mais as
atividades especulativas que o investimento produtivo.

O funcionamento das economias latino-americanas vai se tornando assim ca-
da vez mais vulneravel em dois aspectos basicos.

Em primeiro lugar, torna-se cada vez mais imprescindivel manter a confianga
dos credores externos que, inspirados também pelo monetarismo, sdo partidarios
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de determinadas politicas e profundamente inimigos de outras.* O grau de auto-
nomia de nossos paises reduz-se entdo, o que nio inquieta mais profundamente o
pensamento monetarista, ja que seus promotores descartam também, por razdes
ideologicas, as medidas que nio sdo do agrado dos banqueiros estrangeiros. A
necessidade de manter a confianga dos credores tem como consequéncia que os
partidarios das formulas monetaristas consolidem suas posi¢cdes no interior dos
respectivos governos.

Segundo, é evidente que quanto mais vinculada esteja uma economia ao siste-
ma financeiro internacional, maior é sua vulnerabilidade ante eventuais mudancas
que se operem neste. Se de uma situagao de excesso de oferta crediticia se passa a
outra altamente restritiva, o impacto devera ser devastador para os paises que te-
nham aumentado de forma substancial sua dependéncia durante o auge dos crédi-
tos: 0 shock serd entdo muito maior e mais doloroso o consequente ajuste no am-
bito interno. Portanto, decisdes que se adotam nos centros financeiros ou por
governos como o dos Estados Unidos, tornam-se determinantes da situagio dos
paises devedores. Assim, o grau de dependéncia da América Latina regride ao vi-
gente nos anos 50.

Até hd muito pouco tempo, apenas dois ou trés anos, eram poucos 0s que
previam uma mudanca drdstica e permanente na situacdo vigente no mercado fi-
nanceiro internacional, apesar de que vérios elementos subjacentes insinuavam que
estavam-se gestando graves problemas que terminariam por explodir ineludivel-
mente. E, pela juncdo de muitos fatores negativos, a explosio foi muito violenta.

Caracterizemos agora, em linhas gerais, a evolugdo que exibem neste terreno
as economias latino-americanas em seu conjunto, durante a década precedente. Ha
um aumento generalizado das exportacoes que, por outro lado, diversificam-se
consideravelmente. Isto serve de tranquilizante ao decidir-se a contratacdo de vo-
lumes crescentes de crédito. E certo que as exportacdes se expandem de forma di-
namica, mas o ritmo no qual o fazem ¢ inferior a taxa em que se incrementam as
importagdes, e poucos parecem reparar que essa brecha elevada é cada vez maior,
¢ insustentdvel a médio e longo prazos. A tendéncia a deteriora¢io de diversos in-
dicadores do peso da divida aprecia-se no quadro 2.

A divida externa dos paises da regido, por outro lado, experimentou um pro-
cesso acelerado de “comercializagdo bancdria”, de maneira que, do total de com-
promissos da regido, mais de 80% correspondem a fluxos contratados com os
bancos privados internacionais. Esta acentuada modifica¢ao da estrutura da divida
externa de nossos paises é acompanhada, compreensivelmente, de um predominio
do “financeirismo”, em prejuizo do desenvolvimento das atividades produtivas.

Apesar do aumento notavel das exportacdes, o principal resultado da abertura

4E interessante constatar que no inicio o acesso aos mercados internacionais de capitais privados
aumentou a autonomia dos paises devedores. Entretanto, a medida que se elevou o grau de exposicio,
a autonomia foi se perdendo. Devido a forma como operam os bancos, a mudanga da imagem de
solvéncia (credit worthiness) em vez de ser gradual, pode ser abrupta. Isto é, a oferta se “verticaliza”
bruscamente.
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financeira ao exterior é o do déficit em conta corrente: isto é, eleva-se fortemente
o dispéndio total de divisas com rela¢do a entrada total de divisas proprias. Nao é
um fendmeno que venha a registrar-se recentemente, em 1981 e 1982; comega a
manifestar-se de forma inequivoca muito antes, elevando-se de 2% do PIB em 1973
para 4% em 1977 e para 7% em 1981. Entretanto, permanece oculto sob o fluxo
de novos créditos externos em um volume ainda maior que o déficit em conta
corrente. Por tltimo, a afluéncia liquida de recursos exibe um saldo claramente
favordvel para a regido, ou seja, o que fica a disposi¢dao dos paises depois do paga-
mento dos juros e amortizacoes; é de um volume consideravel. Como ja se assina-
lou, o fluxo liquido anual de recursos alcangou, em média, 16% do saldo vigente
da divida banciéria.

Quadro 2: América 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 176,0 213,3 252,5 306,3 331,0
3. Juros/exportagdes 12,7 15,8 35,3 42,7 39,6

Fontes: Elaboragcdo com base em dados do BID, CEPAL e FMI. As exportacoes referem-se a mercadorias. A divida
inclui passivos com entidades oficiais e privadas, de curto e longo prazos, com e sem garantia estatal. Outros in-
dicadores e as definicbes das varidveis encontram-se em Ffrench-Davis (1983 b). As cifras de 1983 sao provisorias,

Os paises que nao acompanham esta tendéncia sio muito poucos, conforme
ja se salientou. A Colémbia registra um fluxo negativo entre 1974-75 e 1978, de-
vido a sua estratégia deliberada de nio se endividar. Outros paises tém vedado,
contra sua vontade, o acesso aos mercados financeiros privados, como € o caso da
Jamaica, Nicardgua e Peru, ou entdo, sé podem conseguir créditos muito escassos’.

Em sintese, a regido utilizou intensamente os recursos financeiros externos,
acostumando assim suas estruturas economicas a abundancia de fundos. O proces-
so realizou-se sob a influéncia dos mesmos bancos prestamistas que pressionavam
0s paises para que abrissem suas economias e liberassem os movimentos de capitais.
A “racionalizacio” do enfoque foi propiciada pela “internacional monetarista”,
com a participa¢ao de entidades como o FMI; conseguiu impor a opinido de que a
divida de prestamistas privados, e em particular a de mutudrios privados, nao
oferecia maiores riscos. A abundancia de fundos externos conspirou contra os es-
for¢os de cooperagio regional e as intenc¢des de reforma no sistema econdmico
internacional. Por outro lado, no dmbito interno, os paises foram empurrados
para uma internacionaliza¢do, muitas vezes indiscriminada, de seus sistemas finan-
ceiros e de seus padrdes de consumo, ambos fendmenos disfuncionais para um

5 Veja-se estudos de casos em Devlin (1980) e Devlin e Mortimore (1983) sobre Peru e Bolivia,
respectivamente, em Ffrench-Davis (1983a) sobre Argentina, Brasil, Colombia, Chile e México, em
Wionczek (1984).
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desenvolvimento nacional, equitativo e autonomo. Essas tendéncias nao eram con-
sequéncia natural e tnica da expansdo dos mercados internacionais de capitais
privados. Entretanto tornaram-se viaveis, por certo periodo, estas tendéncias per-
turbadoras para o desenvolvimento das nacoes devedoras, gerando um ambiente
favordvel para a escolha, em muitos dos paises, dos caminhos ficeis, de endivida-
mento externo e de imitacdo, em excesso, de padroes de consumo e producdo
inadequados para seu atual desenvolvimento.

2. O MOMENTO DA CRISE

As perspectivas com que se deparam os paises da América Latina, hoje, em
relagdo a este problema, encontram-se muito condicionadas pela forma com que
este, que vinha se gestando de forma encoberta, emerge e explode em toda sua
magnitude. Quando os mercados financeiros crescem de forma tao rapida, qualquer
fator pode desencadear uma crise no momento menos esperado de maneira que é
muito dificil antecipar com precisio quando se vai produzir o ponto de rompimen-
to. Neste contexto, é possivel que um desajuste que se registra em um determinado
pais, e que em outro contexto ndo teria mais que repercussoes localizadas, trans-
forme-se no detonante de uma crise generalizada.

Até 1980-81, o sistema financeiro internacional havia se transformado em
pélvora, para a qual s6 faltava a chispa para que se produzissem sérios problemas.
A situagio era muito diferente da de meados do anos 70, em que havia se desenca-
deado um desequilibrio intenso, mas que pdde ser superado ao fim de alguns meses:
em 1973, a divida total em relagcdo ao PIB era menos que a metade do coeficiente
alcancado em 1981, e a divida bancdria envolvia niveis modestos de exposi¢ao dos
bancos prestamistas. Em 1980-81, a unica forma de evitar uma crise de proporg¢des
consistia em que o mercado financeiro continuasse a crescer a taxas elevadas, o que
era impossivel de sustentar por um tempo prolongado, dado sua progressiva ma-
turacdo e a ineludivel perda de capacidade de crescimento vertiginoso.

O que ocorre entdo, uma vez que diminui bruscamente o fluxo de crédito
externos? Cabe assinalar que os empréstimos nao desaparecem, a corrente nao cai
a zero. Pelo contrario, segue expandindo-se para a regido em seu conjunto a uma
taxa que em 1982-83 é da ordem de 7% ao ano. Mas perante os 28 % anterior, é
muito baixa. Ao mesmo tempo, ocorre que as taxas de juros nominais se situam
em niveis altos; em 1983 estdo proximas a 13% ao ano. Entdo, recebe-se um au-
mento liquido de empréstimos de 7, mas deve-se pagar 13.¢ H4, portanto, em
média, um ingresso liquido de fundos (empréstimos brutos menos amortizagdes e
menos pagamentos de juros), que chega a aproximadamente 6% do stock da divi-

% conveniente distinguir entre empréstimos liquidos e fluxos liquidos de fundos. Os primeiros sio
iguais aos créditos brutos menos amortizagdes; os segundos, sdo iguais aos empréstimos liquidos
menos os pagamentos de juros.
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da, atualmente de um volume enorme (a divida bancdria em moeda constante
multiplicou-se por 3,7 entre 1973 e 1981). O mencionado fluxo negativo de recur-
sos tem-se sustentado jd por trés anos.

Ao anterior, soma-se uma deterioragao drastica dos termos de troca. O acesso
de uma série de produtos primarios e manufaturados aos mercados das nagoes
industrializadas torna-se mais dificil. As taxas nominais de juros sio muito supe-
riores as que imperam na segunda metade do decénio dos setenta. E a inflacao
externa relevante para os paises em desenvolvimento, ao invés de ser positiva,
transforma-se em negativa, devido a valorizacao do délar. Antes, a desvalorizagio
da divisa norte-americana ajudava a reduzir o peso real da divida acumulada;
agora sua valorizacdo, desde 1980, provoca a situagdo inversa. Isto é, todo o con-
texto internacional deteriora-se para os paises devedores.

Naio é a primeira vez que nossos paises se veem forcados a enfrentar um au-
mento das taxas de juros, uma deterioracio de seus termos de troca e a escassez de
fundos externos. Um problema novo é que todos aconteceram simultaneamente e
golpearam ao mesmo tempo a maioria do Terceiro Mundo. Mas o que agrava a
situacdo de forma substancial é que as economias nacionais se haviam habituado
a um fluxo liquido de fundos muito elevado, e o nivel acumulado da divida, para
um grupo tdo numeroso de paises, ndo tem precedentes. Ja alcanga mais de 55%
do Produto Interno Bruto para a regido em seu conjunto, taxa muito elevada, pelo
menos para as quatro ultimas décadas (no caso do Chile, a relacio chega a apro-
ximadamente 90%); a divida equivale a trés anos de exportacdes e €, em alta pro-
por¢ao, de curto prazo e com taxas de juros flexiveis.

O fato de que os fluxos liquidos se haviam transformado em negativos reves-
te-se de grande importancia na explicacdo do comportamento de nossas economias
no curto prazo, a0 mesmo tempo que se reveste de grande significacio como fator
determinante da capacidade de negociacdo da América Latina e dos paises indivi-
duais frente o sistema bancéirio credor. Com efeito, quando o fluxo é positivo,
qualquer medida que um pais adote no plano interno envolve o risco de que a
corrente crediticia mude de posi¢cao, com a perda correspondente de um fluxo
positivo; quando o saldo liquido do fluxo anual é fortemente negativo, é possivel
que um pais conte com uma melhor posi¢ao de negociacdo, pois, ao invés de perder
divisas, pode ser que as ganhe, pelo menos dentro de certo prazo, no caso de impor
politicas que restrinjam os movimentos de capital.”

Ja se assinalou que nos dltimos anos o fluxo negativo é da ordem de 5% do
stock acumulado da divida, enquanto o pagamento dos juros anuais representa ao
redor de 40% do valor das exportagdes de bens e de 7% do Produto Interno Bru-
to. Trata-se de uma enorme filtracdo de poupanga nacional para o exterior, princi-
palmente se se considera a exiguidade das taxas de poupanca interna em nossos
paises. O contraste com a situagido prevalecente em 1973-81 é muito marcado.

7 Por certo, isto ndo significa que uma moratéria unilateral ndo tenha outros custos. O argumento do
texto refere-se a posigao do fluxo liquido como um fator de peso em um processo de renegociagao.

Revista de Economia Politica 05 (3), 1985 - pp. 436-454 445



Este intenso shock, originado no setor financeiro, faz-se sentir na esfera do real,
devido a nossas economias haverem se habituado a viver com fluxos negativos
muito altos nos anos anteriores. A adaptagio a essa situagio fez com que as estru-
turas de produgio e de demanda se tornassem muito mais intensas em importagoes.
Isto €, ndo se trata s6 de os paises acostumarem-se a gastar mais do que o que
produzem, mas também de mudarem suas estruturas econdmicas de tal maneira
que o ajuste pos-crise se faz muito mais dificil.

Observando retrospectivamente, observa-se também que na década de 50 o
fluxo liquido com o exterior registrou saldos negativos para a maioria das nacoes
latino-americanas. Por isso, a maior parte da relagio 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 de-
preciacio. Esta situacdo se dava, porém, depois de terminada a Segunda Guerra
Mundial, periodo em que os paises da regido haviam se acostumado a escassez de
importagdes, por causa das restri¢des de oferta provocadas pelo conflito bélico. A
diferenca com o sucedido nestes ultimos anos torna-se entao evidente. Os saldos
liquidos negativos dos anos cinquenta ndo chegaram a representar um shock para
a atividade produtiva real, na intensidade que alcanca no presente.

Examinemos agora o que acontece com o marco externo dentro do qual nos
encontramos. H4 quem atribua a crise um cardter puramente transitorio. Os ajus-
tes atualmente em processo no interior dos paises da regido permitiriam ao fim de
algum tempo uma reinser¢cao adequada destes na economia mundial, com o que a
conjuntura critica terminaria por ser superada, sem deixar sequelas demasiado
sérias para a regiao.

A verdade é que os diagnésticos sobre a conjuntura atual e as projegdes que se
formulam sobre essa base diferem muito conforme seja quem os faga e 0 momento
em que os realiza. E que uma das caracteristicas mais notdveis da atual situacio
reside em que uma série de varidveis cruciais se modificam substancialmente em
prazos muito curtos e amiude em sentido inverso ao que prognosticava o grosso dos
especialistas. O que aconteceu com as taxas de juros internacionais fornece um
exemplo muito ilustrativo. A maioria das projecoes supos que em 1984 tal varidvel
iria causar alguma tendéncia de baixa; pois ocorreu exatamente o contrario.

Contudo, ainda predomina no ambito internacional a visao de que é possivel
superar a crise, em um prazo razoavel, sem que seja necessario mudancas de vulto
na estrutura e modalidade de funcionamento da economia mundial. Esta confianca
baseia-se em uma constela¢ao de hipoteses: a atividade interna dos paises industria-
lizados recupera-se, ainda que nao chegue a solucionar o problema de desemprego
com que se defrontam; o volume das exportacoes dos paises semi- industrializados,
entre os quais aparece a maioria dos da América Latina, expande-se a uma taxa
média de 6 por cento ao ano, sem prejuizo de fortes flutuagdes de um ano a outro
e em que pese 0s problemas de acesso ao mercado das nagdes desenvolvidas onde
nossos produtos passam a competir com similares produzidos localmente; e as taxas
de juros baixam, ainda que ndo abaixo de 9 por cento nominal; e o saldo do crédi-
to bancario cresce a uma taxa ao redor de 8 por cento ao ano. E um cenério em que
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se supOe que nao seja necessario efetuar mudancas estruturais, sem uma reforma do
sistema financeiro internacional e do marco em que se realizam as renegociacdes da
divida.

Ao se fazer um exercicio de simulagdo com base nestas hipdteses e ao exami-
nar-se a situacdo sob a perspectiva do desenvolvimento dos paises devedores chega-
-se, entretanto, a conclusdo de que neste cendrio, o problema da divida externa
persistiria. Nao se sai por este caminho da crise em que nos encontramos hoje em
dia; os paises devedores enfrentariam um fluxo liquido de recursos persistentemen-
te negativos, reiterados processos de renegociacdo das amortizagcdes e uma cronica
escassez de fundos.

Cabe perguntar-se por que ha os que chegam a conclusio inversa e aconselhem
e fagam todo o possivel para que se mantenha a férmula que fornecem como meio
de superar a crise; isto é, 0 marco imposto unilateralmente pelos bancos credores
e o FMI. A explica¢io reside em que supdem que a situagdo que vivem nossos pai-
ses hoje, depois dos ajustes brutais a que se submeteram nos dois ultimos anos,
encontrar-se-ia ja normalizada e que pode servir entdao de base para a recuperagao
subsequente. A visdo otimista concentra a atencdo na evolugio dos saldos comer-
ciais. Sendo assim, a regido gerou efetivamente um notdvel superdvit na conta co-
mercial: USS 33 bilhdes em 1983. O problema é que esses ajustes significaram di-
minui¢des muito drasticas nas importagdes de equipamentos, maquinario e bens
intermedidrios para a produgdo interna, uma queda notéria do investimento, do
emprego e do PIB. Entdo, se se supde que nos proximos anos teremos taxas mode-
radas de incremento das exportacoes e do volume da divida, e se se projeta além
disso que as taxas de juros diminuirdo apenas em uns poucos pontos; entao a re-
cuperacdo 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 capi-
ta alcancados em 1980. A transicdo para a normalidade das economias nacionais
seria muito demorada e, no entanto, seria necessario sacrificar os niveis de produ-
¢ao e emprego susceptiveis de serem alcancados em um contexto distinto. Avangar
por este caminho tdo longo desencadearia, sem duvida, conflitos sociais muito
agudos, e definitivamente, um processo de ajuste prejudicial para o desenvolvimen-
to das economias dos paises devedores.

E indubitavel que, inevitavelmente, o ajuste serd custoso para as sociedades
dos paises devedores. O problema é que o ajuste estd sendo mais custoso que o
necessario, estd enfraquecendo a capacidade de produgio futura e a carga cai des-
proporcionalmente nos ombros das maiorias nacionais.

A divida externa suscita, pois, um problema muito profundo, que nio se solu-
ciona com perspectivas complacentes a respeito do cendrio internacional no que
resta do decénio. Pelo contrério, é imprescindivel promover transformagoes de cara-
ter estrutural, tanto no Ambito externo como no interior das economias afetadas.®

8 Em CIEPLAN (1983) examinamos as caracteristicas que deveriam adotar as politicas nacionais de
comércio exterior nas condigdes que provavelmente imperardo na economia internacional.
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No processo de ajuste que teve lugar até agora, predominou o enfoque de que
a crise pode ser superada sem necessidade de modificacoes estruturais. Esta visao
tem sido imposta, em geral, pelo Fundo Monetario Internacional e pelos grandes
bancos credores, em outras vezes tem sido aceita voluntariamente por alguns dos
proprios paises afetados. De modo geral, as nagdes latino-americanas observaram
até agora uma atitude mais de defensiva. Entretanto, o previsivel é que isto se alte-
re, e ja hd inimeros elementos que apontam nessa dire¢ao. Mas até agora, deve-se
reconhecer, nossos paises nao tiveram a capacidade de propor férmulas alternativas,
acompanhadas de consciéncia e vontade politicas que as tornem viaveis, para subs-
tituir as que atualmente marcam as renegociacoes da divida, muito influenciadas
pelo pensamento monetarista. Este pensamento foi fortemente sustentado pelas
tendéncias autoritarias; a0 mesmo tempo, o marco internacional que configura
constitui um contexto negativo para um desenvolvimento nacional auténomo e
para a recuperacdo ou aprofundamento dos processos de democratizacio. A gra-
vidade da situacdo e a cada vez mais clara percepc¢io de sua profundidade e persis-
téncia estdo, entretanto, dando lugar a um esfor¢o 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
consideracao das diversas experiéncias nos tltimos anos mostra que ha, a estas
alturas, varios elementos em comum, apesar de que as diferencas também sdo nu-
merosas e importantes, estando as mesmas relacionadas com as estratégias que
cada um seguiu nos anos anteriores a crise.

O elemento diferenciador mais importante sob o ponto de vista econdémico
constitui-se no estado em que se encontra cada pais em termos de nivel de produc¢ao.
A este respeito é muito ilustrativa a evolu¢iao do valor industrial agregado, que é
um dos componentes mais fundamentais e dindmicos da producao global. Pois bem,
durante o decénio 1973-82, o valor agregado da industria manufatureira da Amé-
rica 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 periodo. Isto quer dizer
que se configura uma queda média de 5 pontos percentuais ao ano, que vao se
acumulando no transcurso de toda uma década. e evidente que os paises que au-
mentaram sua producio industrial de maneira persistente estio em condi¢oes me-
lhores para enfrentar a crise que os outros onde aquela caiu de forma notéria no
decénio. As possibilidades de satisfazer necessidades basicas ou proporcionar em-
prego sdo muito distintas em compara¢do com a situacdo relativa que cada um
tinha uma década antes. A diferenca estd associada a forma com que foram utili-
zados os volumosos recursos crediticios que entraram nos ultimos anos do exterior.
Alguns paises os destinaram basicamente para aumentar a taxa de formagio de
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capital, e sem prejuizo de alguns erros de vulto que cometeram neste processo, é
evidente que conseguiram algum avango nio depreciavel. Em troca, outros paises
destinaram tais recursos, devido a excessiva e indiscriminada liberaliza¢ao das
importacdes, a destruir a produg¢do nacional e a debilitar o aparelho produtivo
interno, definitivamente. Assim aconteceu no Chile principalmente e com menos
forca, na Argentina e Uruguai. Além disso, registraram-se fugas macicas de capital
em outros paises; sua intensidade esteve associada, em parte, a liberdade de acesso
ao mercado de cAmbio, como na Argentina, México e Venezuela.

Um segundo elemento diferenciador de situac¢des é dado pelo peso relativo da
divida em cada caso. O Chile e a Argentina, por exemplo, apresentam um coefi-
ciente de endividamento bancario que é o dobro do Brasil por unidade de produto
(ver Quadro 1). Também influi, em importante medida, a composi¢iao deste produ-
to. H4 paises como México ou Brasil que sio mais fechados ao comércio interna-
cional, que satisfazem mais suas necessidades com autoabastecimento e que acusam,
portanto, coeficientes de comércio exterior mais baixos. Suas dividas resultam,
entdo, mais semelhantes proporcionalmente as de paises como Argentina e Chile,
quando se as compara com 0s respectivos volumes de exportagdes ou importacoes.
Em outras palavras, quando se utiliza como referéncia o comércio exterior, conclui-
mos que os maiores paises da regido se encontram em situacdes mais parecidas com
a da Argentina e Chile que as que apresentam ao adotar como varidvel de referén-
cia e coeficiente 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 manobra no longo prazo para cada pais; assim
mesmo, para qualquer prazo que se considere, a relagio com o PIB, mais que as
exportagdes, mede a incidéncia do pagamento de juros sobre a poupanca que fica
disponivel para financiar a formacao interna de capital.

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

A cooperagio regional também constitui um instrumento que oferece possibi-
lidades para que o ajuste de nossos paises seja menos doloroso e mais dinamico.
Sabemos que este processo esteve em decadéncia nos ultimos anos: a ALADI, o
Pacto Andino, em menor grau, o mercado comum centro-americano, enfraquece-
ram-se. Entretanto, ha neste ponto, espaco para promover uma ressuscita¢do das
importacdes em escala regional ou sub-regional (ver Ffrench-Davis, 1983b). Existe
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um terreno inexplorado, mas que se vai perdendo quanto mais tempo se deixa
passar, porque cada pais encerra-se em si mesmo e sente-se inclinado a por obstd-
culos ao intercAmbio intrarregional, 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 mecanis-
mos a se utilizar de modo a assegurar uma distribui¢io equitativa e racional dos
beneficios potenciais, para que os paises decidam a adoti-lo e assim a manterem-se
no acordo. Enquanto ndo se procede assim, esse espago continuara desaproveitado,
as potencialidades continuario reduzindo-se, e o intercimbio intrarregional dimi-
nuird, como vem sucedendo nestes anos. Pois se nio avancamos, se nio forjamos
avangos estruturais, nao permanecemos onde estamos, mas retrocedemos. A inércia
deteriora as possibilidades de exportagio e de substituicao no interior do marco
latino-americano. A cooperac¢do as amplifica na medida em que se concilia a reali-
dade nacional e internacional.

Quanto a capacidade de renegociacdo da divida externa, devo comegar dizen-
do que 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 formula que carece de toda viabilidade pratica. Trata-se de unir-
-se para tentar modificar em conjunto o marco global dentro do qual cada pais
deve negociar. Até hoje, os credores e seus governos defenderam o cartel bancirio,
mas opuseram-se ferrenhamente a qualquer acao 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 excessivamente
otimistas, ainda que se deva lamentar os custos sociais e econdmicos que incorrerao
no decorrer do tempo. Na medida que nio se consiga solucionar o problema fun-
damental mediante os expedientes convencionais e que os paises devam celebrar
sucessivos convénios com o Fundo e com a comunidade credora, e ainda mais, sem
que estes se cumpram plenamente, entdo, todos os atores envolvidos ver-se-do
obrigados a reconhecer a necessidade de modificar o marco global. Ver-se-30 obri-
gados a admitir, credores e devedores, paises do norte e do sul, organismos inter-
nacionais e governos das mais diversas orientacdes ideoldgicas, que o problema da
divida contém elementos conjunturais sem duvida, mas que sua esséncia é inques-
tionavelmente estrutural. Ter-se-4, entdo, de negociar novas condi¢cdes mais realis-
tas e justas em matérias de prazos, taxas de juros, protecionismo, termos de troca,
reativagdo das economias dos paises devedores, ressurgimento dos créditos oficiais,
coloca¢do em andamento de programas da UNCT AD que estiveram arquivados
por longo tempo, etc.’

Esta claro que existe alguma possibilidade de que definitivamente todo o pro-
blema ndo deixe de ser um fendmeno conjuntural; que melhorem substancialmen-
te em futuro proximo, os precos das matérias-primas, que os mercados dos paises

9 Se ndo todos estes componentes, pelo menos um conjunto de varios deles.
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industrializados se abram de forma transparente e ampla as exportacdes provenien-
tes do mundo em desenvolvimento, que os empréstimos bancdrios se reativem e seu
acesso volte a ser facil, que as taxas de juros experimentem uma queda aprecidvel
... Entretanto, a possibilidade de que todas estas varidveis positivas conjuguem-se
e tenham, além disso, a intensidade requerida, dada a deprimida situagao atual, é
extremamente remota. O mais provavel é que persista o problema estrutural 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 dire¢ao
de um novo marco. Ja se mencionou a existéncia de fluxos liquidos negativos com
o0s bancos. Estes saldos ndo se ddo com uma ou outra instituicao financeira priva-
da, mas tém um carater mais generalizado. Configura-se assim, entdo, um impor-
tante elemento de pressdo frente ao sistema bancdrio internacional, j4 que nossos
paises se transformaram de fato, a partir de 1982, em exportadores liquidos de
recursos financeiros, e de sua contrapartida real que é o superavit na balanga co-
mercial.

Em segundo lugar, parte significativa da divida externa foi contratada no pe-
riodo de auge sem que contasse com a garantia do Estado. Os credores pressiona-
ram nas renegociacoes para obter o aval do setor publico, e para que os governos
dos paises devedores apoiem seu setor privado de maneira que endossem seus
compromissos externos. Nestes casos, especialmente quando o devedor privado
enfrenta dificuldades para efetuar seu pagamento, o governo local tem em principio
um grande poder de negociacio.

No caso do Chile, por exemplo, mais de 60 por cento da divida Vigente care-
ce de garantia estatal, o que oferece uma margem de negociagao com os credores
- da qual ndo se tem feito, desgracadamente, uso -, muito superior a que tém, por
certo, os paises cujo endividamento teve lugar basicamente através do setor publi-
co ou com a garantia do respectivo governo.

A capacidade de ajuste nacional, em um sentido construtivo, encontra-se con-
dicionada em dose apreciavel, pela situacio politica imperante em cada Estado. E
muito diferente a capacidade potencial que tem um governo autoritario, cujo mo-
delo econémico tenha fracassado de forma rotunda — que tenha perdido credibili-
dade e apoio e s6 se mantenha no poder pela for¢a das armas — da que tem um
governo democratico, capaz de conseguir a coesdo social. Seria ingénuo sustentar
que os governos surgidos por vontade popular nio cometem erros, nio perdem
credibilidade e nem perdem a capacidade de conduzir os processos internos. Mas
em um esquema democratico ha renovagio e quando se produzem estas situacoes
criam-se condi¢cdes mais favordveis para que surjam novos homens, novas ideias,
capazes de gerar novos consensos e de mobilizar o potencial de desenvolvimento

existente em cada pais. Isto ndo ocorre com os regimes autoritarios que ainda
persistem em nossas nacoes. Para esses, a crise derrubou seus modelos; apostaram
que a recessdo seria breve e que tudo voltaria a ser como antes em pouco tempo.
Ao contrério, por sua profundidade, a crise estabelece a urgéncia de uma reestru-
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turacdo das economias nacionais. Isto requer criatividade, capacidade de conducao
construtiva e coesdao nacional. Todas as condi¢oes tio alheias ao autoritarismo.

Um sistema democratico oferece melhores possibilidades em todos esses sen-
tidos. Entretanto, a gravidade da situagdo atual comporta o perigo de que os regi-
mes democraticos percam a capacidade de gerar os consensos sociais e politicos
necessarios para enfrentar a crise e que deem lugar a aventuras autoritirias.

Por outro lado, por sua propria natureza, os governos democraticos tendem a
possuir maior capacidade para o acordo e agdo conjunta com outras nacdes, € tém
uma vocag¢do mais latino-americanista. Estes sdo ingredientes necessdrios para
avancar na soluciao da dimensio externa do problema da divida.

Na esfera mais propriamente do econémico, parece evidente que as economias
latino-americanas em geral requerem empreender mudancas estruturais muito pro-
fundas, muito mais de fundo que as que foram necessarias nas décadas anteriores.
Esta necessidade encontra-se associada ao hdbito 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 menor disponibilidade de divisas. Por outro lado, o cariter dos desafios que
se visualizam para o futuro obrigara o Estado a assumir em vérios paises da regido,
a margem de considerag¢oes ideoldgicas, em resposta a imperativos pragmaticos,
um papel muito mais vigoroso na conducdo do processo econémico. Isto reeditaria
a necessidade de esbocar normas que melhorem a eficiéncia das atividades publicas
e que possibilitem seu controle social. Assim mesmo, a regido em seu conjunto tera
que entrar em uma nova fase da substitui¢io de importacdes, mais uma vez sob o
peso das circunstancias. Naturalmente, serd determinante a forma na qual se dire-
cione este processo. Se se deseja reeditar, de maneira mecanica, a experiéncia dos
anos cinquenta, com toda sua improvisacdo, o mais provavel é que os resultados
terminem sendo menos positivos ou mais negativos que aqueles de entdo, jd que a
regido em seu conjunto se encontra hoje em um estado mais avancado de indus-
trializagdo, pelo que a seletividade e coeréncia sio mais necessarias.

E possivel que o investimento externo direto tenda a aumentar, em algum grau,
sua limitada importincia dos tltimos anos. Nao cabe esperar nenhum aumento
espetacular, por mais que os paises oferecam condi¢oes muito favordveis de acolhi-
da, mas sim, algum fluxo digno de ser levado em conta e utilizado da melhor forma
possivel para a promocio do desenvolvimento do pais héspede. E um potencial que,
entretanto, pode malograr-se os governos nao adotarem alguns cuidados imprescin-
diveis para evitar novas formas de dependéncia frente ao capital estrangeiro. Em
consequéncia, € preciso definir critérios seletivos, de modo que os recursos externos
cheguem as areas que interessem a cada pais e que contribuam para a expansio das
exportacOes — que o desenvolvimento tecnoldgico e econdmico nio permanega con-
centrado nesse enclave, mas que se difunda pelo resto das atividades produtivas.
Desta forma, o investimento estrangeiro obterd uma retribui¢io justa, gozando da
estabilidade e seguranga que requer, e 0s paises aumentardo sua autonomia e maxi-
mizardo seu crescimento. H4 que se ter particular cuidado em conjunturas tdo de-
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primidas como as atuais, porque nelas podem chegar investidores estrangeiros que
disponham das indispensaveis divisas; entdo compram, a precos irrisorios, atividades
e industrias nacionais, convencidos de que ainda que as condi¢oes politicas mudem
drasticamente amanha e eles sejam expropriados, o negdcio continuaria sendo con-
veniente devido a altissima rentabilidade que lhe é assegurada no curto prazo.

Parece-me imprescindivel, igualmente, que nos proximos anos se aumente a
cooperacao regional. Ja assinalei que ha um campo virgem para que se deem passos
concretos em tal sentido. Existem, inclusive, certas possibilidades de cooperagio
Sul-Sul, j4 que ha Ambitos nos quais grupos de paises tém interesses cm comum.
Nio se trata de promover agdes comuns entre todos os paises do Terceiro Mundo.
Mas acordos entre grupos menores parecem viaveis para o futuro proximo pelas
Obvias vantagens que teriam para todos os participantes.

Por ultimo, considero que dever-se-ia operar uma mudanga apreciavel nos
padrdes de consumo imperantes na regiao. No decénio passado houve uma tendén-
cia muito marcada de imitar neste terreno as nac¢des industrializadas. A imitagio
se viu favorecida pela enorme afluéncia de recursos externos, que se destinaram,
como ja vimos, em alta porcentagem, a financiar um consumo artificial para o que
sao os niveis médios de renda na maioria de nossos paises. As importacoes que
afluiram em grandes quantidades a regido eram, em sua maior parte, muito carac-
teristicas do nivel e da estrutura de consumo de sociedades industrializadas, cujas
rendas eram 5 ou 10 vezes as das nacdes latino-americanas.

Assim, pois, ja essas importagdes cairam drasticamente e 0 mais provavel é que
permanecam no deprimido nivel atual, por causa da enorme escassez de divisas que
estdo enfrentando e continuardo a enfrentar nossos paises. Eis aqui um fator exter-
no, que pressionara de forma indireta, mas vigorosa, a favor de uma estrutura de
consumo mais igualitdria. A composi¢do da oferta externa deixara de ser tdo com-
plexa e ampla em termos qualitativos. Havera que formular-se, entdo, uma pergun-
ta decisiva: queremos, com o processo de resubstitui¢do de importagdes, reproduzir,
agora com producdo nacional, a estrutura de consumo das nac¢des industrializadas
que, por algum tempo, tiveram alguns setores gracas as importacdes e, definitiva-
mente, a grande afluéncia de crédito externo? Ou queremos, muito mais por énfase,
nesta fase inevitdvel de resubstitui¢do, nos setores que produzem para satisfazer as
necessidades bdsicas da popula¢iao? Parece-me-que, por diversas razdes técnicas e
de carater ético, a alternativa conveniente é a segunda. Eu confio que, com as expe-
riéncias neoliberais em varios de nossos paises durante os ultimos anos, ficou evi-
dente que, para promover uma maior igualdade, ndo é possivel ignorar o que suce-
de com a estrutura produtiva e concentrar-se unicamente em programas de
erradicagdo da extrema miséria ou em algumas linhas de subsidios. Talvez tais ins-
trumentos sejam eficientes e suficientes em outras sociedades, cujos niveis de renda
$40 muito superiores aos nossos e registram graus de desigualdade muito inferiores.
Mas, em nossas economias, parece ineludivel, a meu ver, promover uma menor dis-
persdo na composi¢ao do consumo e uma estrutura da produ¢ao concordante.

As crises, por mais profundas e custosas, encerram grandes potencialidades.
Envolvem a possibilidade de aceder a novas etapas qualitativamente distintas, nes-
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te caso no processo de desenvolvimento economico e politico, levando-se em con-
ta a relagdo inextricavel que existe entre ambas as dimensoes. Eis assinaladas algu-
mas potencialidades e classes de manobra de que dispdem nossos paises na hora
critica atual. H4 que se levar em conta que sdo apenas potencialidades. Por desgra-
¢a, ndo existe nenhuma certeza de que vao ser aproveitadas. O perigo de deixar-se
levar pelo caminho mais ficil é 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 complexida-
des que envolvem a reestruturagio de nossas economias e redefini¢io das estraté-
gias de desenvolvimento.

Esse caminho, entretanto, revelar-se-ia, em pouco, insuficiente e equivocado.
N3o s6 seria impossivel um crescimento sustentado e estavel, como também seria
incapaz de satisfazer as aspiragdes de nossos povos, que querem sociedades mais
autdbnomas e mais equitativas.
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