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A atual divida externa brasi-
leira tem suas origens na
extraordinaria expansdo dos bancos
dos paises capitalistas avangados
que, a partir do final dos anos ses-
senta, passaram a procurar clientes
fora dos Estados Unidos e da Euro-
pa. Nesse sentido, o endividamento
brasileiro ndo constituiu um caso
isolado.

O que hi de particular na divida
brasileira é a sua forma e o seu ta-
manho, quando comparados com
os de outros ‘‘paises em desenvolvi-
mento’’. E aqui entra a responsabi-
lidade do governo brasileiro, que,
apos 1964, estimulou o endivida-
mento maci¢o do pais tornando,
com isso, nossa economia forte-
mente exposta as marchas e contra-
marchas do sistema bancario inter-
nacional. Mais grave ainda, o go-
verno brasileiro criou uma situagdo
na qual a politica econdmica do
pais acabou ficando totalmente
atrelada aos interesses dos banquei-
ros internacionais.

Os anos do milagre

De 1968 a 1973, o periodo do
chamado “‘milagre’’, a nossa eco-
nomia cresceu a taxas superiores a
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10% ao ano. Nesses anos, a divida
externa brasileira aumentou signifi-
cativamente. Se, em fins de 1968,
ela somava 3,8 bilhdes de doblares, ja
em 1973, alcangou os 12,6 bilhdes!
O governo justificou-se dizendo
que o endividamento era necessario
porque o pais precisava de moeda
estrangeira para comprar no exte-
rior maquinas, equipamentos, ma-
térias-primas € processos tecnologi-
cos necessarios ao desenvolvimento
econdmico.

A posi¢ido do governo carecia de
qualquer fundamento. Na verdade,
as importagdes de mercadorias cres-
ceram bastante ao longo do periodo
de 1969 a 1973, fazendo crescer
também a necessidade de moeda
estrangeira para paga-las. Mas, ao
mesmo tempo, houve um expressivo
crescimento das exportagdes. Como
as exportagdes sdo pagas em dola-
res, seu rapido crescimento garan-
tiu os recursos necessarios para fa-
zer frente 4 ampliagdo das importa-
¢des, conduzindo a um equilibrado
balango comercial (que é o valor
das exportagdes menos o valor das
importagdes) nesses cinco anos.

Além disso, durante os anos do
“‘milagre’’, nossas compras de ser-
vigos produtivos (tecnologia, trans-
portes e seguros) ultrapassaram em
2 bilhdes de dolares o valor de nos-
sas vendas. Boa parte desse déficit
foi coberta pelo saldo de 1,1 bilhdo
de dolares, da conta de capital de
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risco (o investimento das empresas
estrangeiras menos o lucro que re-
meteram para as matrizes).

Concluimos, entdo, que 0 aumen-
to de 6,8 bilhdes de dolares da divi-
da bruta, observado neste periodo,
n#o esta relacionado ao pagamento
de mercadorias (miquinas, equipa-
mentos, matérias-primas, etc.) nem
ao pagamento de servigos produti-
vos (tecnologia, transportes e segu-
ros). O crescimento da divida esta
relacionado ao pagamento de juros
da divida anteriormente contraida
e, principalmente (90% do total!!!),
4 formacdo de reservas internacio-
nais (dblares que entram no pais e
que ficam em mios do governo).

Como isso ocorreu? Na verdade,
a expansdo econOmica do ‘‘mila-
gre’’ levava as empresas a buscarem
créditos para aumentar seus nego-
cios, aceitando de bom grado as
facilidades oferecidas pelos bancos
internacionais. Ao contratar em-
préstimos no exterior, as empresas
obtinham dolares que eram vendi-
dos ao governo em troca de cruzei-
ros, pois as empresas ndo usam
moeda estrangeira em seus negocios
dentro do pais.

O governo, por sua vez, vendia
os dolares para aqueles que tinham
pagamentos a serem feitos no exte-
rior (uma empresa, por exemplo,
quando compra uma maquina nos
Estados Unidos, faz o pagamento
em dolares, ndo em cruzeiros). Evi-
dentemente, se 0 governo permitis-
se que entrassem no pais mais dola-
res do que os necessarios para reali-
zar os pagamentos no exterior, seria
inevitavel que o montante de reser-
vas internacionais aumentasse con-
sideravel e desnecessariamente.

Mas nio era suficiente que o go-
verno permitisse ou estimulasse a
empresa a buscar créditos externos.
O fundamental é que os bancos in-
ternacionais, com farta disponibili-
dade de dolares, naquele momento,
procuravam ansiosamente clientes
fora dos Estados Unidos e da Euro-
pa. Por isso, nossa economia, da
mesma forma que varias outras
economias ‘‘em desenvolvimento”’,
foi “‘invadida’’ pelo capital finan-
ceiro internacional que buscava
operacdes lucrativas em todos os
cantos do mundo.

Tempos do
"“Brasil-poténcia’’

O periodo seguinte, 1974/76, ao
contrario do anterior, apresenta
uma situagdo internacional desfa-
voravel com a profunda crise que
atinge as economias capitalistas
avangadas e com o choque provo-
cado pela alta dos pregos do petro-
leo, que se multiplicaram por 4 em
fins de 1974. O governo dizia, po-
rém, que a crise era momentinea €
passageira e que a economia brasi-
leira poderia seguir, tranqiiilamen-
te, seu caminho de desenvolvimen-
to. O descaso frente a crise interna-
cional foi tdo grande que, por essa
época, o governo Geisel langou o 11
PND (Plano Nacional de Desenvol-
vimento), apoiado num discurso
triunfalista que falava do ‘‘Brasil-
poténcia’’.

Acontece que a implantagdo dos
projetos do II PND consumia uma
grande quantidade de bens impor-
tados justo num momento em que O
preco desses bens crescia vertigino-
samente. Ao mesmo tempo, a crise
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internacional dificultava as nossas
exportacdes. Isto explica o saldo
negativo de 10,5 bilhdes de dolares
na balan¢a comercial. O déficit na
balanga de servigos produtivos (tec-
nologia, transportes e seguros) con-
tribuiu para elevar esse total a 11,8
bilhdes!

Por outra parte, as dificuldades
externas se aprofundaram ainda
mais, por causa dos juros a serem
pagos aos banqueiros, que atingi-
riam 4 bilhdes de dodlares, o que
significa um acréscimo superior a
300% em relacdo a média do perio-
do 1969/1973. Agora ndo so teriam
que ser pagos os juros de uma divi-
da cada vez maior como, também,
as taxas de juros e as comissdes ti-
nham aumentado expressivamente.

Temos, entdo, dois fatores res-
ponsaveis pelo novo aumento da di-
vida brasileira: 1°) a fantasia do
‘‘Brasil-poténcia’’, de que a econo-
mia brasileira constituia uma ‘ilha
de trangiiilidade’’, era tal que prati-
camente nenhuma medida foi toma-
da pelo governo brasileiro com o
objetivo de reduzir os desequili-
brios da balang¢a comercial; 2°) o
custo da divida brasileira tornava-
se cada vez mais alto devido ao
aumento dos juros e das comissdes
cobrados pelos banqueiros interna-
cionais.

Crescem os juros,
cresce a divida

Em 1977/78, a divida cresce a
uma taxa média de 30% ao ano,
uma das mais elevadas de todo o
periodo em discussdo. E isso ocorre
em uma época de relativa regulari-
zagdo das rela¢des comerciais brasi-

leiras com o resto do mundo!

As economias capitalistas avan-
¢adas se recuperam a partir de
1976, o que permitin um aumento
nas nossas exportagdes. E a redu-
¢do da taxa de crescimento do pro-
duto interno brasileiro possibilitou
a redugio das importagdes. Assim,
descontada a contribui¢do liquida
da conta de capital de risco (investi-
mento das empresas estrangeiras
menos a remessa de lucros para as
matrizes), resta um saldo negativo
no balango de mercadorias e servi-
¢os de apenas 2,7 bilhdes de d6lares
a ser financiado por novos empreés-
timos.

Contudo, a divida cresceu 13,5
bilhdes de dolares! Isso significa
que os empréstimos no periodo
foram usados principalmente para
pagar juros e para acumular mais
reservas internacionais (dolares que
ficam momentaneamente sem uso
nas maos do governo). Somente 0s
juros atingiram a cifra de 4,8 bi-
Ihdes de dolares nesses dois anos, 0
que representa cerca de 36% do
acréscimo da divida. Alem disso,
nossas reservas internacionais cres-
ceram 5,3 bilhdes de dolares, res-
pondendo, portanto, por outros
40% dos novos empréstimos con-
tratados no periodo.

Em 1977/78, a politica do gover-
no brasileiro estimulou as empresas
publicas e privadas a contrair vul-
tosos empréstimos no exterior. As
empresas estatais executoras dos
principais projetos do II PND endi-
vidaram-se pesadamente, principal-
mente as dos setores de energia
(Itaipu, Programa Nuclear etc.),
siderurgia (Tubardo, Agominas
etc.) e transportes (Ferrovia do A¢o
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etc.). E isso foi possivel gragas a um
novo periodo de extraordinaria
expansdo das opera¢des bancarias
internacionais, que conduziu a um
aumento generalizado da divida ex-
terna dos ‘‘paises em desenvolvi-
mento’’,

A escalada da taxa
de juros no mercado
internacional

O periodo 1979/80 é marcado por
importantes acontecimentos a nivel
internacional. Pesaram bastante o
segundo choque do petroleo (mais
uma brutal eleva¢do dos pregos),
que causou forte aumento em nossos
gastos com importagdo, e retorno
a recessdo nas economias capitalis-
tas avangadas, o que diminuiu nos-
sas possibilidades de exportagdes.

Como conseqiiéncia, o valor de
nossas importa¢des aumentou mais
do que o valor de nossas exporta-
¢Oes, e descontados os dolares que
entraram por conta de investimen-
tos de empresas estrangeiras, menos
os lucros remetidos para as matri-
zes, restou um saldo negativo de 7,2
bilhdes de doblares nos dois anos.

Mas, o mais importante € que ha
uma disparada da taxa de juros no
mercado financeiro internacional,
com um impacto explosivo sobre
nossa divida externa. Os juros, que
ja vinham exigindo o aumento da
divida para seu pagamento, atingem
valores assombrosos em 1979/80.

Pela primeira vez na historia re-
cente da divida externa, o acrésci-
mo da divida é insuficiente para pa-
gar os juros da propria divida ven-
cidos no periodo. De fato, os em-

e ——————

OS BENEFICIARIOS
DA DIVIDA

busca de empréstimos externos por

uma empresa pode ser feita de duas
formas. Na primeira, a empresa procura
diretamente um banco internacional (em
Nova Iorque, Londres, etc.) e solicita o em-
préstimo. Na segunda, um banco que opera
no Brasil (Bradesco, Ital, Citibank, Banco
do Brasil, etc.) solicita o empréstimo a um
banco internacional e reempresta 0s recur-
sos a um cliente no Brasil.

A primeira modalidade — a mais impor-
tante ao longo do periodo — é usada quase
que exclusivamente por grandes empresas,
pois s0 elas podem oferecer as garantias exi-
gidas pelos banqueiros internacionais. As
pequenas e médias empresas brasileiras so
tém acesso ao crédito externo através da
segunda modalidade, ou seja, recorrendo a
um banco no Brasil que contrata o emprés-
timo junto aos bancos internacionais. Evi-
dentemente, nesse segundo caso o emprés-
timo fica mais caro, pois, além de pagar os
juros e as comissdes cobrados pelo banco
internacional, a empresa também tem que
pagar as taxas cobradas pelo banco brasi-
leiro.

Para as grandes empresas, especialmente
para as multinacionais, foi um 6timo nego-
cio tomar empréstimos externos. Isso por-
que o governo brasileiro, através-de varias
medidas de politica econdmica, garantiu
durante todos esses anos que os juros dos
empréstimos externos fossem mais baixos
do que os dos empréstimos internos. Mais
ainda, as filiais das empresas multinacionais
utilizaram as facilidades oferecidas pelo
governo, quanto aos empréstimos externos,
para burlar a lei da remessa de lucros. Mui-
tos dos investimentos estrangeiros realiza-
dos no pais pelas multinacionais foram
registrados no Banco Central do Brasil (que
€ quem controla as entradas e saidas de d6-
lares) como empréstimos, ja que, com isso,
era possivel mandar maior quantidade de
dolares de volta para a matriz (sob a forma
de amortiza¢des e de juros) fugindo das res-
trigdes impostas pela lei da remessa de
lucros.
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Nos anos em que a economia brasileira
apresentou elevadas taxas de crescimento,
as filiais de empresas multinacionais recor-
reram macigamente aos empréstimos exter-
nos para ampliar seus negdcios no pais.
Participaram desse processo as multinacio-
nais de praticamente todos os setores de ati-
vidade, como, por exemplo, os da indiistria
automobilistica — Ford, General Motors,
Fiat, etc. —, da indastria quimica e farma-
céutica — Dow Quimica, Bayer, Hoechst,
etc. — da indastria de material elétrico —
Siemens, Ericsson, Telefunken, etc. — e de
vArios outros setores.

No fim do periodo, em fungido da poli-
tica adotada pelo governo, foi a vez de as
grandes empresas estatais intensificarem a
contratagdo de empréstimos externos. Por
essa época, quase todas as estatais se endivi-
daram pesadamente, no exterior, principal-
mente as das areas de energia, siderurgia e
transportes.

As empresas privadas de capital nacio-
nal, embora em menor propor¢do do que as
multinacionais e as estatais, também se
endividaram com recursos externos, princi-
palmente, como ja foi dito, através de em-
préstimos obtidos junto a bancos que ope-
ram no pais e que controlam empreéstimos
junto aos bancos internacionais. Nesse
caso, os grandes beneficiarios foram os
bancos estrangeiros que tém filiais no Brasil
— Citibank, Lar Brasileiro, London, Fran-
cés e Brasileiro, etc. — pois, favorecidos
pelas relagdes matriz-filial, apanharam

muitos dblares no exterior para reempresta-
los as empresas nacionais ampliando extraor-
dinariamente, com isso, seus negocios no
Brasil. *

préstimos liquidos totalizaram 9,2
bilhdes de dolares, enquanto os
juros alcangaram o montante de
10,5 bilhoes de dolares! Isto abri-
gou ao uso de uma parte das reser-
vas internacionais (5,0 bilhdes de
dolares) € a contratagdo de emprés-
timos de emergéncia em péssimas
condi¢des quanto a prazos € custos
(2,8 bilhdes de dblares de emprésti-
mos de curto prazo).

O aumento da taxa de juros no
mercado financeiro internacional
comegou quando o governo dos
Estados Unidos, preocupado com a
inflagdio em seu pais, restringiu seve-
ramente o crédito. A elevacdo da
taxa de juros norte-americana rapi-
damente se propagou para os demais
centros financeiros internacionais.

Ja que a maior parte dos contra-
tos de empréstimos é firmada com
clausula de taxa de juros flutuante
(isto &, o contrato nido determina
uma taxa fixa de juros a ser cobra-
da durante todo o periodo do con-
trato, mas sim que os juros serdo
cobrados de acordo com a taxa vi-
gente a cada momento no mercado
financeiro internacional) é facil per-
ceber o choque causado por essas
acentuadas varia¢des sobre 0 mon-
tante de juros a ser pago em cada
ano. Se, por exemplo, o pais deve
50 milhdes de dolares e se a taxa de
juros é de 10% ao ano, entdo 0s
juros anuais montam em 5 bilhdes.
Se a taxa de juros sobe para 15% ao
ano, entdo os juros devidos aos
banqueiros sobem automaticamen-
te para 7,5 bilhdes!

Na verdade, a importancia assu-
mida pelos juros nos desequilibrios
globais do setor externo revela uma
das faces perversas do elevado endi-
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vidamento externo. A medida que
aprofundou sua divida, a economia
brasileira tornou-se duplamente
mais exposta a periodos mundiais
recessivos e inflacionarios: a reces-
sdo dos paises centrais causa uma
redugdo das nossas exportagdes e
ainda vem acompanhada de politi-
cas que elevam as taxas de juros
internacionais, fazendo com que
estes pesem cada vez mais nas con-
tas externas dos paises endividados.

A tutela do FM/

O periodo de 1981/83 tem como
caracteristicas principais o aumento
ainda maior do peso dos juros nas
contas externas brasileiras e a impo-
si¢do por parte dos banqueiros inter-
nacionais da adog¢do de uma politi-
ca fortemente recessiva com o obje-
tivo de, ao diminuir a producdo das
empresas, provocar uma queda nas
importagdes. Isso porque, ao im-
portar menos do que exporta, ©
pais geraria um saldo em dolares
para ir saldando os compromissos
com Os banqueiros internacionais.
Essa politica, implantada ja a partir
de fins de 1980, permitiu, é verda-
de, que exportassemos 1,2 bilhdo de
dolares a mais que importamos em
1981.

Contudo, esse saldo foi insignifi-
cante frente ao assombroso volume
de juros vencido no ano: 10,3 bi-
lhdes de dolares! Isto obrigou a
continua¢do da tomada macica de
novos empréstimos. Apesar do
““pbom comportamento’’ do gover-
no brasileiro quanto a politica eco-
nOmica, tais empréstimos foram
contraidos em condi¢des de prazos
e custos crescentemente desfavora-

veis. Por outra parte, essa politica,
de inexpressivos resultados quanto
as contas externas, teve graves con-
seqiiéncias para o pais, gerando
queda de producio e forte desem-
prego.

Esse quadro foi agravado no fim
de 1982, quando o México e outros
paises mostraram-se incapazes de
continuar saldando seus compro-
missos com os bancos internacio-
nais. Os banqueiros, para garantir
seus investimentos, impuseram con-
digdes mais drasticas aos devedo-
res, exigindo, no caso brasileiro,
que a politica econdmica fosse sub-
metida & aprovagdo e fiscalizagio
pelo Fundo Monetario Internacio-
nal — FMI.

Assim, o processo de endivida-
mento externo, que desde a época
do ‘“‘“milagre’’ vinha sendo justifica-
do pelo governo como altamente
desejavel para o desenvolvimento
do pais, acabou atrelando a politica
econOmica brasileira aos interesses
dos banqueiros internacionais.
Mais do que isso, a politica que vem
sendo imposta pelos banqueiros sig-
nifica recessdo econdémica, ou seja,
quebra de produgdo e desemprego
em escalas crescentes em todas as
regides do pais.

As ‘“‘negociagdes’’ em curso com
os banqueiros, tal como vém sendo
conduzidas pelo governo, néo per-
mitem perceber, por sua parte,
gualquer desafogo quanto ao setor
externo nos proximos anos. Permi-
tem, isso sim, prever a intensifica-
¢do da politica recessiva com novas
quedas nos niveis de produgido e
de emprego e o conseqiiente apro-
fundamento da crise econdmica e
social que assola o pais. *



