


A <lívida externa dos países 
do Terceiro Mundo tomou-se 
para eles um monstro devorador. 
Com urna avidez, verdadeira­
mente assombrosa, os assim 
chamados países desenvolvidos 
caem sobre as pobres economias 
<lestes países terceiro-mundistas 
e, mes após mes, váo lhes su­
gando as pobres economias. O 
trágico de tudo isto é que o pro­
blema náo possui solu~áo, tor­
nando-se um verdadeiro mito de 
Sfsifo. Com isto estes povos se 
veem condenados a ter seu de­
senvolvimento económico, in­
dustrial e humano constantemen­
te sufocado, apesar do esfor~o e 
do trabalho <lestes povos. 

O autor deste ensaio - que 
é economista e teólogo - tenta 
mostrar que a dfvida externa 
possui urna lógica implícita que 
mais se parece com urna lei se­
gura e inevitável. Náo o faz com 
o intuito de mostrar que os paí­
ses do Terceiro Mundo chega­
ram a um beco sem saída, mas 
escreve muito mais para mostrar 
que a solu~áo se encontra numa 
via política. É preciso que estes 
povos se unam e forcem o siste­
ma financeiro mundial a envere­
dar por este caminho. 

É verdade que, boje, este 
sistema mundial se considera de 
tal modo seguro que pode até 
menosprezar a hipótese de um 
desastre económico de caráter 
mundial. Em todo o caso, a histó­
ria está aí e mostra que, no pas­
sado, em situa~óes mais ou me­
nos identicas, houve um enten­
dimento político que levou os 
povos envolvidos a encontrarem 
urna solu~áo satisfatória. Em da-
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-PREFACIO 

O problema da dívida externa do Terceiro Mundo e da América 
Latina, em particular, está marcando profundamente esta década de 
1980. Certamente continuará marcando na década de 90 e, provavel­
mente, será o núcleo dos conflitos norte-su/ por um período mais 
longo ainda. 

Hoje já deixou de ser simplesmente um problema económico, 
cuja solw;ao poderia ser deixada para os economistas, para os minis­
térios da fazenda ou para os bancos. Do dmbito económico se passou 
para o social e o político, até se tornar o que hoje se vislumbra: urna 
maldi¡;ao para o Terceiro Mundo. A dívida externa está destruindo 
tudo: a possibilidade de desenvolvimentos dos países subdesenvolvi­
dos, a produ¡;ao interna, o níve/ de vida das popula¡;óes, o emprego. 
Os ori;amentos nacionais se restringem cada vez mais aos gastos mi­
litares e po/iciais e aos gastos provocados pelo pagamento da dívida. 
Sao destruídos os sistemas de saúde e de educai;ao, as cidades se 
deterioram e a miséria fere. Até a própria natureza entra neste pro­
cesso progressivo de destrui¡;ao. O pagamento da dívida nao permite 
que se cuide de nada, nem da dívida humana nem das suas condi¡;óes 
naturais. 

O presente livro quer ser tanto urna aná/ise da dívida externa da 
América Latina como também urna chamada de aten¡;ao sobre as di­
mensóes catastróficas que o seu pagamento está tomando. Consta de 
tres partes. A primeira analisa diretamente o problema da dívida, tan­
to sua origem como os mecanismos atuais de seu desenvolvimento. 
Demonstra-se especialmente que a dívida externa surge desde os anos 
50 em diante; de modo algum é um simples problema dos anos 70, 
embora a situai;ao se agrave ainda mais nessa década. Seu impacto 
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destruidor se torna visível recentemente, no ano de 1982, quando os 
países credores come<;am a cobrar a dívida. Trata-se do momento a 
partir do qua/ a América Latina é transformada de novo em um Con­
tinente, do qua/ se extrai um máximo de excedentes, sem se levar em 
considera<;ao as conseqüencias catastróficas derivadas deste fato. 

Nesta primeira parte se insiste especialmente no fato do automa­
tismo do crescimento da dívida. Nao conseguindo a América Latina a 
transferencia de excedentes suficientes para pagar sequer os juros da 
dívida, esta cresce automaticamente a partir da necessidade de finan­
ciar o pagamento dos juros restantes através de novos créditos. Hoje, 
a dívida nao cresce porque os bancos dao novas créditos mas porque 
os bancos concedem novas créditos porque a dívida cresce. A rela<;ao 
se inverteu, a dívida se transformou numa grande aplanadora. A este 
automatismo do crescimento da dívida corresponde outro au­
tomatismo: o do crescimento da miséria originado pela pressao de 
tirar de fato, do Continente, o máximo de excedentes possível. 

Na segunda parte é feíta urna análise da teoría neoclássica do 
capital, dominante hoje em nossos países. Insiste-se no fato de que 
esta teoría é perfeitamente incapaz de explicar sequer o que sao os 
mecanismos económicos e sociais que estao por baixo do processo de 
endividamento. lsso é visível especialmente em sua teoría do juro. 

A teoría neoclássica ten ta explicar a taxa de juros como um sim­
ples pre<;o de escassez, caindo deste modo nas maiores ilusóes sobre 
o que significa um processo de endividamento. Foge a esta teoría o 
fato de que a taxa de juros tem uma rela<;ao estreita com a taxa de 
crescimento económico do produto. Ultimamente esta rela<;ao pode 
explicar a existencia de mecanismos como o automatismo da dívida e 
suas conseqüencias sobre a economía. Crescendo a taxa de juros 
além da taxa de crescimento, sao produzidos endividamentos impa­
gáveis, aos quais já nao corresponde nenhum produto produzido. 
Portanto, a tentativa de cobrar tais dívidas nao leva a sua cobran<;a 
efetiva mas a destrui<;ao da economía a qua/ se impóem estes paga­
mentos. O endividamento opera como qualquer utopismo: ao querer 
atingir cegamente urna meta utópica inalcan<;ável, a própria realidade 
é destruída. 

A terceira e última parte do presente livro é dedicada a análise 
da rela<;ao entre a balan<;a comercial e as razóes pelas quais surge a 
dívida externa. 

Trata-se dos mecanismos de transferencia de excedentes assim 
como aparecem no comércio internacional. Pretende-se demonstrar 
que o surgimento de dívidas externas ou de investimentos estrangei­
ros diretos nao pressupóem, de modo algum, urna passagem de pou­
pan<;a do país credor para o país devedor. Facilmente pode ocorrer 
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exatamente o contrário: a transferencia de poupan~a externa do país 
devedor para o país credor dá origem a dívida do país devedor. Assim 
procuramos sustentar teoricamente urna tese defendida na primeira 
parte do livro, a que sustenta que a dívida externa da América Latina 
e os investimentos estrangeiros diretos no Continente nunca imp/ica­
ram em transferencia de poupan~a alguma por parte dos países ere­
dores ou investidores. A dívida externa da América Latina surge, pa­
radoxalmente, desde o seu início, a partir do fluxo de poupan~a in­
terna da América Latina para os países do centro. 

O presente livro náo pode ser urna resposta teórica definitiva aos 
problemas que surgem a partir da dívida ~xterna. Quer ser antes urna 
contribui~áo para a discussáo em curso. E sumamente importante le­
var avante esta discussáo porque apenas o esc/arecimento teórico po­
de vislumbrar os passos a serem dados para se conseguir urna solu~áo 
prática do problema; problema que tanto pesa sobre o Terceiro Mun­
do. Espero que esta seja uma contribui~áo positiva para atingir este 
grande objetivo. 
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Franz J. Hlnkelammert 
San Jose, 19 de mar~o de 1988 
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PRIMEIRA PARTE 

Análise da Dívida Externa 
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.-
CAPITULO 1 

A <lívida externa da América Latina e seu 
desenvolvimento 

entre 1950 e 1986 

O problema da <lívida náo se origina nos anos 70 mas nos anos 
50. Em 1950 a <lívida externa da América Latina era aproximadamen­
te um ter<;o das exporta<;óes de bens; em 1960 representava 1,34 
dessas exporta<;óes e em 1970 chegou a 1,7 delas. Em 1984 superou 
em 3,5 vezes esse nível. 
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GRÁFICON.1 
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Entre 1950 e 1970 a dívida externa subiu mais de onze vezes, 
ao passo que entre 1970 e 1984 aumentou quatorze vezes. Entre 
1960 e 1970 a dívida externa subiu de 12,6 bilhóes de dólares para 
28,9 bilhóes, o que representa um aumento de 230%. Em termos 
reais, equivale a um aumento de 208%.(11 

Desde 1974 até 1984 subiu de 58 bilhóes para 360 bilhóes, o 
que representa um aumento de 620%. Em termos reais, equivale a um 
aumento de 280%. As taxas de aumento da dívida subiram, mas o 
endividamento já estava em pleno desenvolvimento antes de_ 1974. Já 
em 1973, antes da crise do petróleo, era duvidosa a capacidade de 
pagamento da América Latina de sua dívida - já extremamente alta 
neste tempo - dada a rela~áo entre dívida e exporta~óes de bens de 
190% para a média da América Latina. 

GRÁFICON. 2 

Dívida externa e exportac;:6es da América Latina 
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l. Deflacionando a última cifra pelo índice do pre~o ao consumidor dos países industria­
lizados. Em: CEPAL. América Latina y el Caribe: Balance de pagos 1950-1984. Cuadernos 
Estadísticos de la CEPAL, Santiago de Chile (1986): 28. 
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Desde 1950 até 1982 a América Latina, vista como regiáo, fi­
nanciava todos os servic;os da dívida através de novos empréstimos. 
Desde 1974 a balanc;a comercial se desequilibra e a América Latina 
recebe, para seu saldo negativo da balanc;a comercial, um fluxo de 
excedentes de cerca de 60 milhóes de dólares, os quais financia tam­
bém através de empréstimos. Este período dura até 1982. 
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GRÁFICON. 3 

Divida externa da América Latina 1950-1986 
(escala logarfimica) 
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Nos gráficos n. 4 e n. 5 se mostra este movimento da balanc;a 
comercial e, portante, do fluxo dos excedentes comerciais. A balanc;a 
comercial acumulada é um somatório dos saldos anteriores da balan­
c;a comercial. Os pontos que cruzam o eixo categorial designam mo­
mentos nos quais a soma dos saldos é zero. Portanto, trata-se dos 
momentos em que náo há nem entrada nem saída de excedentes co­
merciais no país. As oscilac;óes máximas dáo o máximo de fluxo de 
excedentes, sejam estes positivos ou negativos, que se alcanc;a entre 
dois pontos com valor zero. 

Só recentemente, a partir de 1982, os países do centro exigem o 
pagamento da dívida. A América Latina comec;a a transferir exceden­
tes para os países do centro através de urna balanc;a comercial positi-
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va.121 Entre 1982 e 1986 sáo transferidos em torno de 110 bilhóes de 
dólares. Apesar desta transfer~ncia gigantesca, a dívida externa sobe 
neste mesmo período em torno de 100 bilhóes (de 288 para 382 bi­
lhóes de dólares). 
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GRÁFICON. 4 

Balan~a comercial e balan~a comercial acumulada 

1950-1973 
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Estas somas só podem ser avaliadas através de exemplos. Assim, 
todo o Plano Marshal para a Europa, entre 1948 até 1951, foi de 14 
bilhóes de dólares de seu tempo, o que em prec;os atuais seriam cerca 
de 70 bilhóes. Entre 1982 e 1986 a América Latina transferiu exce­
dentes para os países do centro numa quantia equivalente a um Plano 
Marshal e meio, quer dizer, cada tr~s anos um Plano Marshal inteiro. 
Contudo, mesmo fazendo isso, náo póde deter sequer o aumento da 
dívida, a qua) subiu quase o mesmo tanto. Pagando tuda isso, a Amé­
rica Latina cobriu apenas a metade do que deveria ter pago. 

2. A transferencia de excedentes, assim como usamos este conceito aqui, se refere a 
transferencia derivada da pr6pria atividade económica de um país em rela~áo com outros. 
Pelo menos na América Latina, a fonte única de urna transferencia de excedentes para o 
estrangeiro é a balan~a comercial. Mas é, ao mesmo tempo, a única fonte para receber os 
excedentes no caso de serem transferidos para a Amércia Latina. Urna transferencia de ca­
pital náo implica necessariamente em urna transferencia de excedentes. É transferencia 
apenas se financia um saldo negativo da balan~a comercial, que é o canal da transferencia 
de excedentes. Empréstimos, por exemplo, que transferem capital para o pagamento de 
servi~os de outros empréstimos náo transferem excedentes. Os excedentes que sáo transfe­
ridos pelo balan~o comercial náo sao sempre explícitos. Podem estar escondidos, como 
ocorre no caso da transferencia através da deteriora~áo dos termos de intercambio. O saldo 
da balan~a comercial revela os excedentes explícitos. Vamos falar a respeito <lestes exce­
dentes como excedentes comerciais. 
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GRÁFICON. 5 

Saldo da balam;a comercial e balam;a comercial acumulada 
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Entre 1982 e 1986 a dívida sobe 33%, o que equivale a mais de 
5% anual. Su pondo urna taxa média de juros de 10% sobre a dívida 
total, a metade dos juros devidos foram realmente pagos; o resto foi 
financiado com novas créditos. A parte dos juros sobre a dívida, im­
possível de pagar, se transforma numa nova dívida financiada com 
novas créditos. Disso se segue o aumento de 5% aproximadamente. 

A dívida externa da América Central no contexto da dívida 
da América Latina 

A situa<;áo da América Central é ainda mais dramática. Enquan­
to a América Latina conseguiu transferir para os países do centro a 
metade dos juros devidos, a América Central náo transferiu nada em 
termos líquidos. Desde 1973 tem urna balarn;a comercial negativa 
consecutivamente até hoje. Atualmente sua dívida externa atinge cer­
ca de 17 bilhóes de dólares. Com urna taxa de juros média de 5% a 
6%, deve juros anuais em torno de 900 milhóes. Contudo, sobretudo 
devido a sua balarn;a comercial negativa, sua dívida aumenta anual­
mente em 9%, quer dizer, cerca de 1,5 bilhóes de dólares. Todos os 
seus juros devidos, mais o déficit da balarn;a comercial, sáo financia­
dos com financiamentos externos adicionais. 
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Se náo houvesse urna alta quantidade de doa<;óes, a <lívida au­
mentaría anualmente em 12%. Em 1984 as doa<;óes privadas e ofi­
ciais somaram 580 milhóes de dólares, com um déficit de 1,114 bi­
lhóes de dólares da balan<;a comercial, quer dizer, um pouco mais do 
que a metade do déficit da balan<;a comercial, enguanto a exporta<;áo 
de bens está suspensa há mais de urna década, sem indícios de recu­
pera<;áo. Com um produto social e exporta<;áo paralisados isso signi­
fica um aumento constante do peso da <lívida em rela<;áo tanto ao 
produto social como as exporta<;óes. 

A <lívida da América Central em rela<;áo a exporta<;áo de l:iens já 
tem o tamanho médio da <lívida da América Latina, quer dizer, apro­
ximadamente 3,5 vezes a exporta<;áo anual de bens. No entanto, o 
pagamento de juros anuais é menor, pois, em razáo da menor parti­
cipa<;áo de créditos comerciais, a taxa média de juros é menor. En­
guanto a América Latina deve anualmente 45% das exporta<;óes de 
bens no pagamento de juros e transferencias de lucros, a América 
Central deve cerca de 25% anual. 

De modo geral, podemos constatar o seguinte: desde 1982, 
quando os países centrais come<;am a exigir o pagamento da <lívida, 
apesar do sacrifício geral da popula<;áo e do desenvolvimento do con­
tinente, a América Latina náo conseguiu pagar sequer os juros devi­
dos. Enguanto a América Latina, em média, póde pagar a metade 
desses juros, a América Central náo póde pagar urna parte sequer. 
Portanto, os esfor<;os extraordinários para fazer frente a <lívida náo 
puderam evitar o seu aumento constante a taxas que para a Amércia 
Latina, em média, se move¡n em torno de 5% e para a América Cen­
tral em torno de 9%. 

Desde 1982 a América Latina exporta excedentes em um nível 
maior do que o Plano Marshal depois da Segunda Guerra Mundial. 
Contudo, mesmo exportando excedentes a este nível, sua <lívida ex­
terna continua aumentando em quantia quase igual aos excedentes 
exportados. Dessa data até hoje a América Latina exportou exceden­
tes maiores do que os que recebeu através dos anos desde 1950. 
Desse ano até 1982 a América Latina recebeu menos excedentes de 
fora do que os excedentes exportados desde 1982 até hoje, sem se 
calcular a enorme perda de valor em conseqüencia da gigantesca per­
da dos termos de interc¿imbio. O capital estrangeiro foi transformado 
numa camisa de for<;a que abafa o desenvolvimento futuro da Amé­
rica Latina. 
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CAPÍTULO 2 

O automatismo da <lívida 

A análise das cifras referentes ao desenvolvimento da dívida ex­
terna da América Latina e da América Central revela o fato de esta 
dívida conter um automatismo de crescimento independente da dis­
posi<;áo dos bancos privados ou das entidades públicas de financia­
mento a facilitar créditos correspondentes ao aumento da dívida. Este 
automatismo se desenvolve na América Latina desde os anos 50. Co­
me<;a nesse período com urna dívida que é paga com novas créditos 
até atingir um tamanho tal que já náo pode ser paga senáo com novas 
créditos. Esta situa<;áo acorre desde o come<;o dos anos 70 e chega a 
um estado definitivo no início dos anos 80. Em todo este período a 
dívida é acumulada até chegar a um nível que náo pode senáo ser 
acumulada mais ainda em forma de um simples automatismo de cres­
cimento. 

Isto come<;a nos anos 50 e 60. Durante estas duas décadas, até 
1969, a América Latina tem urna balan<;a comercial predominante­
mente positiva; náo recebe excedentes de fara. No entanto, come<;a 
um endividamento que, durante os anos 50, provém quase exclusi­
vamente da transfen~ncia de bens devidos ao investimento estrangei­
ro direto. Este investimento estrangeiro direto náo é gerado pela 
transfer~ncia de excedentes do exterior, mas exclusivamente pela mo­
vimenta<;áo de recursos internos da América Latina. 

No gráfico n. 6 se mostra que, para o período 1950 a 1977, a 
transfen~ncia de bens pagos em rela<;áo ao investimento estrangeiro 
direto é significativamente maior do que o investimento estrangeiro 
direto contabilizado na balan<;a de pagamentos. Recentemente, a par­
tir de 1977, o investimento estrangeiro direto supera, durante um pe­
ríodo, o montante de bens transferidos, tornando-se igual no ano de 
1983. 
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GRÁFICON. 6 

lnvestimento estrangeiro direto e bens transferidos 1950-1983 

Milhoes 

de dólares 
8000 

7000 

6000 

5000 

4000 

3000 

2000 

1000 t-----7 

investimento estrangeiro direto 

utilidades 

o~:;::::;:~:.,....,,-,-~:;::;::::;:::::;::::;:::;;::;::. .......................................... _,....,,-,-,_....~ 
1950 1960 1970 1980 1983 

Para o período inteiro de 1950 a 1983 os bens superam as en­
tradas de investimento direto contabilizadas. Entre 1950 e 1983 é 
contabilizado na balant;a de pagamentos da América Latina um in­
vestimento estrangeiro direto total de 54,590 bilhóes de dólares e um 
total de bens transferidos de 64,874 bilhóes. Durante este período os 
bens transferidos superam o investimento direto contabilizado em 
aproximadamente 10 bilhóes de dólares. No entanto, o investimento 
direto contabilizado náo é urna transferéncia de divisas do estrangei­
ro. Pode-se estimar que até 1968 apenas 15% do investimento direto 
é efetivamente transferido do estrangeiro. Todo o resto é financiado 
pela movimenta<;áo de poupan<;a interna dos países da América Lati­
na e transformado em capital estrangeiro. 

Tomando esta cifra para todo o período, o investimento direto 
transferido do estrangeiro náo é mais do que 8,180 bilhóes de dóla­
res. Portanto, os bens transferidos para o estrangeiro superam os in­
vestimentos diretos transferidos do estrangeiro em 56,694 bilhóes de 
dólares. Náo há um ano sequer entre 1950 e 1983 em que houve urna 
entrada líquida em divisas por parte do investimento estrangeiro dire­
to. Todos os anos os bens transferidos superam amplamente as trans­
feréncias para investimento estrangeiro direto. A rentabilidade dos 
investimentos diretos transferidos, medida pela relat;áo entre bens 
transferidos e transferéncias efetivas de investimento direto, é anual­
mente, em média, de 1950 a 1984, de mais de 800%, sem que tenha 
havido nenhuma contribuit;áo inicial de poupant;a. Na realidade, as 
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transferencias de divisas para o investimento direto náo sáo mais do 
que a devoluc;áo de urna pequena parte dos bens transferidos anual­
mente. A América Latina foi e é urna galinha que póe ovos de ouro. 
Claro, apenas para seus danos. Ela mesma vive miseravelmente. 

O protótipo· para o surgimento do investimento estrangeiro é a 
transformac;áo do salitre chileno em investimento estrangeiro direto 
ingles, que ocorreu no século passado. Lord North, que o comprava, 
náo trouxe urna única libra esterlina. Tomou um crédito do Banco 
Hipotecário de Valparaíso com o qual financiou a compra e pagou 
este crédito com os lucros que obteve depois com as salitreiras. Hoje 
os procedimentos sáo mais complicados mas no fundo continuam 
senda os mesmos. Quando hoje a empresa Volkswagen tem grandes 
criac;óes de gado no Amazonas, tem-nas através do investimento da 
parte náo transferida dos lucros na produc;áo de automóveis para o 
mercado brasileiro. Trata-se de poupanc;a interna do Brasil transfor­
mada em investimento estrangeiro direto. Náo significa nenhuma en­
trada de divisas nem de poupanc;a externa, mas criam capital estran­
geiro do qual sáo derivadas transferencias de bens para o exterior. Na 
balanc;a de pagamentos aparecem como investimento estrangeiro di­
reto. Este resultado contradiz a aparencia imediata. É como a relac;áo 
entre o sol e aterra. Tuda indica que o sol dá voltas em torno da terra; 
nada mais certo do que isso. Contudo, é falso. 

A rentabilidade do investimento estrangeiro direto é táo grande 
que facilmente se explica o interesse do capital estrangeiro em conti­
nuar "ajudando" o desenvolvimento da América Latina. Quem se 
opuser é considerado inimigo. Náo há nenhuma possibilidade de urna 
discussáo racional do significado estrangeiro na América Latina. O 
capital estrangeiro é imposto a ferro e fago, dispondo a vontade de 
governos e populac;óes. Há todo um mundo a ser repartido. A conver­
sáo da dívida em capital estrangeiro direto é hoje urna nova etapa 
desta grande festa. 

Por isso náo surpreende que hoje também o capital japones des­
cubra as grac;as do investimento direto. Todo o desenvolvimento ja­
pones se baseou na exclusáo total do capital estrangeiro do Japáo. 
Hoje, quando o Japáo conseguiu um alto desenvolvimento, pode e 
quer participar da festa. Descobre a importancia do investimento es­
trangeiro direto para o desenvolvimento. Se tivesse descoberto há 
cem anos, o Japáo seria um país subdesenvolvido como todos os ou­
tros países da Asia. Algo parecido acorre com a descoberta das grac;as 
do livre comércio por parte dos Estados Unidos depois da Segunda 
Guerra Mundial. Se as tivesse descoberto no século passado, como o 
fizeram os países da América Latina, os EE.UU. estariam na mesma 
situac;áo deles: exportando tabaco e algodáo. 
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A própria teoria do imperialismo, desde Hobson, Bucarin e Le­
nin, caiu na cilada de crer que os países do centro transferem exce­
dentes para os países da colónia, que hoje chamamos de Terceiro 
Mundo. Jamais o fizeram e jamais farao. No período de maior dina­
mica do investimento estrangeiro direto nestas regióes, entre 1870 e 
1928, a Inglaterra teve um saldo negativo ininterrupto em sua balarn;a 
comercial, o que significa que importou excedentes e financiou seus 
investimentos estrangeiros diretos gigantescos através da movimenta­
c;ao de poupanc;as internas dos países nos quais investiu. 

É evidente que nao se pode falar de urna participac;ao da pou­
panc;a externa através deste investimento estrangeiro direto. Nao há 
sequer um aporte inicial, a nao ser o navio de Cristóvao Colombo e 
as armas que levava. O próprio Cristóvao Colombo já financiava sua 
viagem de volta com a transferencia de utilidades derivadas dos in­
vestimentos estrangeiros diretos que ele tinha deixado atrás de si nu­
ma ilha nas Antilhas. 

Esta movimentac;ao de poupanc;a dos outros em func;ao do sur­
gimento do grande capital é completamente normal no capitalismo. 
Em toda parte transforma é'\ poupanc;a de outros em propriedade ca­
pitalista sem nenhuma poupanc;a inicial própria. A história do capi­
talismo está cheia de exemplos. Por um lado, trata-se de manipular a 
compra de ac;óes das sociedades anónimas por seus executivos. O 
executivo pode usar os lucros de sua empresa para a compra de ac;óes 
dessa mesma empresa. Se conseguir urna porcentagem suficiente, a 
empresa é dele. Embora de forma direta isso hoje esteja proibido em 
muitos lugares, em forma cruzada entre várias empresas nao está. Por 
outro lado, a empresa é comprada sempre com crédito bancário. O 
executivo compra a empresa com crédito bancário e paga o crédito 
com os lucros dessa mesma empresa. Nos últimos anos ocorreu nos 
Estados Unidos urna onda de apropriac;ao de empresas por este meio. 
Os mesmos métodos sao usados na mobilizac;ao da poupanc;a interna 
da América Latina para transformá-la em investimento estrangeiro 
direto. Mas, se dentro de um país nao causa maiores problemas, nas 
relac;óes internacionais causa. 

Nos anos 50 e 60 o investimento estrangeiro direto deu origem 
na América Latina a constantes saídas de divisas que, no entanto, nao 
sao financiadas pela saída de excedentes através de um saldo positivo 
da balanc;a comercial da América Latina mas por empréstimos estran­
geiros. A balanc;a comercial neste período se mantém equilibrada. To­
dos os empréstimos que entram sao usados para tornar possível esta 
transferencia de bens do capital estrangeiro. Contudo, os próprios 
servic;os desses empréstimos também sao financiados por novas em­
préstimos. Isso explica por que a partir da transferencia de utilidades 
originam-se cada vez mais transferencias por canta de juros sobre os 
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empréstimos, que crescem em forma exponencial. Nos anos 50 os 
juros pagos ainda eram irrelevantes. Contudo, durante os anos 60 
aumentam muito mais em relai;áo aos bens, para sobrepujá-los a par­
tir de 1972, que é o primeiro ano em que se transfere mais por canta 
dos juros do que por canta de bens. Desde 1972, os juros pagos ultra­
passam muito os bens transferidos e, em 1984, os juros pagos já re­
presentam quase 14 vezes mais que as utilidades transferidas. Con­
tudo, isso náo contradiz o fato de que a transferéncia de bens é a 
origem da dívida externa nos anos 50 e 60, ao passo que a dívida 
externa nos anos 70 é autogerada a partir dos servii;os da dívida de­
rivados dela. 

Por isso, já desde o seu início, o crescimento da dívida externa 
da América Latina está ligada a capitalizai;áo dos juros devidos dessa 
mesma dívida. Desde 1950 até 1982 a dívida latino-americana vai 
aumentando porque náo se transferem excedentes para pagar seus 
juros, mas os juros devidos sao financiados com novas créditos que 
nao fazem mais do que capitalizar esses juros devidos. Portante, a 
dívida aumenta em todo este período a urna taxa de juros vigente, o 
que )he dá a sua forma exponencial. No entanto, de fato aumenta com 
as taxas maiores do que a taxa de juros. Isto porque novas emprésti­
mos náo sáo usados apenas para financiamento do pagamento dos 
juros vencidos, mas também para outros fins. Nos anos 50 e 60 esses 
fins eram, principalmente, a transferéncia das utilidades, do investi­
mento estrangeiro direto na América Latina. A partir de 1974, ao lado 
desses bens, desempenha um papel cada vez mais importante o saldo 
negativo da balani;a comercial, que dura até 1982, e o financiamento 
da fuga de capitais. 

O saldo negativo da balani;a comercial para os anos de 1974 até 
1982 eleva-se a aproximadamente 60 bilhóes de dólares. Trata-se do 
único período longo no qua) a América Latina recebeu um excedente 
económico relevante do exterior. Sao oito anos, e o excedente náo 
proveio dos países do centro e sim dos países produtores de petróleo 
do Oriente Médio, que apenas foi canalizado pelos bancos do centro. 
A este excedente recebido corresponde um excedente transferido pa­
ra os países do centro entre os anos 1983 e 1986, que chega a aproxi­
madamente 110 bilhóes de dólares. Trata-se dos piares anos da his­
tória da América Latina há séculas. No entanto, esta transferéncia náo 
póde compensar sequer os juros anuais devidos. 

De 1982 até 1986 a dívida aumentou cerca de 100 bilhóes de 
dólares. Desde 1982 a dívida externa da América Latina aumenta 
exclusivamente por canta de juros náo pagos desta mesma dívida. A 
regiáo é fon;ada a altos saldos positivos em sua balani;a comercial, 
que agora só financiam a transferéncia de bens e os juros que deve de 
empréstimos passados. A partir de 1982 a relai;áo entre o saldo da 
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balanc;a comercial e os pagamentos de <lívidas por canta da transfe­
rencia de bens e juros explica quase todo o movimento da <lívida. Na 
medida em que o saldo positivo da balanc;a comercial náo consegue 
cobrir os pagamentos que deve pela transferéncia de bens e juros, este 
déficit se transforma automaticamente num aumento da <lívida. Estes 
pagamentos de <lívidas sáo táo grandes que cutres itens perdem pra­
ticamente sua importancia ao lado deles. Por outro lado, os juros de­
vidas sobrepujam de tal maneira os bens transferidos que poderíamos 
até simplificar dizendo que sáo os juros náo pagos através da balanc;a 
comercial que determinam automaticamente o aumento da <lívida. 
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Em termos aproximados, poderíamos dizer o seguinte: nos cinco 
anos transcorridos desde 1982 até 1986 se deviam 200 bilhóes de 
dólares em juros (qu~r dizer, 40 bilhóes por ano); o saldo positivo da 
balanc;a comercial póde transferir excedentes de aproximadamente 
100 bilhóes. Portante, os juros devidos e náo pagos por esta trans­
ferencia se transformaram em nova <lívida. Esta, portante, foi esta­
belecida pela capitalizac;áo dos juros náo transferidos. Assim, o auto­
matismo é perfeito. 

A América Latina consegue, aproximadamente, desde 1982, pa­
gar por transferéncias de excedentes a metade dos juros devidos por 
canta de sua <lívida. A outra metade é capitalizada como nova <lívida. 
Isso significa que, desde 1982, a <lívida externa aumenta aproxima­
damente a urna taxa igual a metade do juro vigente. Esta velocidade 
do aumento pode mudar apenas no caso de mudarem as taxas de 
juros ou mudar a parte dos juros devidos que a América Latina é 
capaz de pagar com transferéncias de excedentes através da balanc;a 
comercial. 
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Náo há dúvida que o significado <leste desenvolvimento da dí­
vida deve ser visto em rela<;áo com o desenvolvimento económico 
futuro da América Latina e especialmente de suas exporta<;óes. Na 
medida em que esta taxa de aumento automático da <lívida supera a 
capacidade de crescimento do Continente, especialmente em rela<;áo 
a suas exporta<;óes, a capacidade de pagamento da <lívida vai dimi­
nuindo. Quando a <lívida aumenta mais rapidamente do que as ex­
porta<;óes, a parte pagável através do saldo positivo da balan<;a co­
mercial diminui e o crescimento da <lívida se torna mais rápido ainda. 
A dívida se transforma progressivamente numa dívida fictícia. De fato, 
desde 1982, está ocorrendo isto. As exporta<;óes da América Latina 
param, ao passo que a <lívida continua aumentando. As exporta<;óes 
de bens em 1982 eram de 87 bilhóes de dólares, em 1984 chegaram 
a 97 bilhóes e voltaram a 81 bilhóes em 1986. O grande esfor<;o em 
exportar náo desembocou num aumento das exporta<;óes e sim num 
deterioramento tal dos termos de interc~mbio que teve como resulta­
do a baixa do valor das exporta<;óes. No entanto, esta diminui<;áo das 
exporta<;óes aumenta a tendencia para o caráter fictício de toda a 
<lívida. 

O automati~mo da <lívida transforma a política creditícia do sis­
tema bancário num artifício que tende a esconder os fatos verdadei­
ros. Hoje, na América Latina, a <lívida náo aumenta como conse­
qüencia dos créditos concedidos pelos bancos. A situa<;áo é comple­
tamente contrária. Os bancos concedem crédito porque a <lívida au­
menta. Se os bancos negassem créditos, a <lívida aumentaria do mes­
mo jeito. Os bancos náo tem inflw~ncia sobre este fato. Quando os 
bancos negam créditos, a <lívida aumenta diretamente pela capitaliza­
<;áo dos juros náo pagos. Quando concede créditos, estes viabilizam 
a capitaliza<;áo de juros náo pagos de outra forma. Os bancos apenas 
podem influir na forma do aumento da dívida, nao em seu fato mes­
mo. 

No entanto, a situa<;áo da América Central náo é a mesma da 
América Latina em seu conjunto. Na América Latina, desde 1982, a 
<lívida aumenta apenas pelo efeito do automatismo da <lívida, que é 
o automatismo do juro composto. Na América Central, porém, conti­
nua funcionando, junto com este automatismo da <lívida, um finan­
ciamento adicional que cobre o saldo negativo da balan<;a comercial. 
Isto se explica tanto por razóes políticas como por razóes estruturais 
das próprias economias centro-americanas. O resultado <leste saldo 
negativo da balan<;a comercial é um aumento maior da <lívida do que 
se explica pelo puro funcionamento do automatismo da <lívida. Por 
isso a <lívida da América Central aumenta a taxas maiores do que a 
média da América Latina. Na América Latina, em seu conjunto, a 
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dívida aumenta, desde 1982, a taxas menores do que a taxa de juros 
vigente, ao passo que na América Central aumenta a taxas maiores. 

Isto permite urna avalia<;áo mais geral sobre a participa<;áo do 
capital estrangeiro no desenvolvimento. Esta participa<;áo náo signi­
fica nenhuma entrada significativa de poupan<;a externa para o país 
que a recebe. Em nenhum momento há indícios de um fluxo signifi­
cativo de poupan<;a dos países desenvolvidos para os subdesenvolvi­
dos. O capital estrangeiro lucra em moeda estrangeira sobre um capi­
tal surgido da movimenta<;áo de poupan<;a interna dos países recep­
tores. Daí nasce todo o problema da <lívida. 

O capital estrangeiro pode realizar esta capitaliza<;áo da poupan­
<;a interna em seu favor porque os países da América Latina renuncia­
ram a seu desenvolvimento nacional para entregar a tarefa do desen­
volvimento ao e.apita( estrangeiro. Como resultado Mm urna dívida 
que, para todo o tempo previsível, está impossibilitando o desenvol­
vimento futuro para a maioria deles. Este comportamento da América 
Latina contrasta muito com os próprios países desenvolvidos do cen­
tro no tempo de seu próprio desenvolvimento e de sua industrializa­
<;áo. Eles puderam se desenvolver porque náo entregaram ao capital 
estrangeiro a tarefa de seu próprio desenvolvimento. O caso do Japáo 
foi o mais drástico neste sentido. O Japáo jamais deixou entrar ne­
nhum investimento estrangeiro e aceitou apenas, como exce<;áo, um 
financiamento através de empréstimos. A América Latina, porém, se 
entregou a um mito criado pelo próprio capital estrangeiro para poder 
se inserir no Continente. Em vez de desenvolvª-lo, o capital estran­
geiro o levou ao atual impasse que amea<;a terminar, para todo o 
tempo previsível, com qualquer política de desenvolvimento. Trata-se 
do mito segundo o qual o capital estrangeiro significa participa<;áo da 
poupan<;a estrangeira no desenvolvimento do país receptor e que, 
portante, é um agente c?paz de contribuir para o desenvolvimento do 
país subdesenvolvido. E um mito criado pela teoria económica domi­
nante nos .Países desenvolvidos do centro e utilizado pelo capital es­
trangeiro. 

Os resultados catastróficos da participa<;áo do capital estrangeiro 
no desenvolvimento da América Latina desautorizam este mito. O de­
senvolvimento tem que ser um desenvolvimento nacional ou regional 
no qual a participa<;áo do capital estrangeiro apenas marginalmente 
pode ter lugar. A América Latina terá que aprender esta li<;áo. Para os 
economistas, porém, significa exatamente isto: faz falta desenvolver 
urna teoria de capital adequada para a situa<;áo existente. 
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CAPITULO 3 

O ajuste estrutural e o máximo de 
excedente transf erível pela balan~a 

comercial 

Especialmente a partir de 1982 se comec;a a falar, por parte do 
FMI e do Banco Mundial, da necessidade de um ajuste estrutural na 
América Latina. Realmente, a decisáo tomada pelos bancos comer­
ciais de comec;ar a cobrar a dívida latino-americana implicava em urna 
mudanc;a profunda de todas as estruturas económicas do continente. 
Até este ano, novas créditos vieram financiar os antigos. Agora, po­
rém, se exigia o pagamento a dinheiro. Contudo, dentro das estrutu­
ras de desenvcilvimento criadas náo havia nenhuma possibilidade de 
pagamento. Para poder pagar, as estruturas tinham que mudar. Nesse 
momento, o próprio FMI e o Banco Mundial comec;aram a falar da 
mudan<;a necessária de estruturas. 

Até entáo apenas a esquerda do Continente tinha falado da mu­
danc;a de estruturas e entendia por isso urna mudanc;a necessária em 
func;áo do desenvolvimento económico e social do Continente. As es­
truturas tinham que mudar para poder garantir o desenvolvimento 
futuro. Segundo este ponto de vista, as estruturas do próprio sistema 
capitalista tinham que mudar para garantir este desenvolvimento. Na­
turalmente, as entidades financeiras mencionadas se apropriaram do 
termo II mudanc;a de estruturas II mas mudaram completamente seu 
significado. Reinterpretaram essa mudanc;a de estruturas. Tratava-se 
de urna mudanc;a que adiava as tarefas de desenvolvimento do con­
tinente em func;áo de urna radicalizac;áo do capitalismo para substituir 
o capitalismo intervencionista e organizado das décadas de 50 e 60 
por um capitalismo desnudo e anti-social. Já o relatório do Banco­
Mundial sobre o Chile levava, em 1979, o título: Chile, uma economia 
em tronsi~ao. Náo apenas a denominac;áo II mudanc;a de estruturas 11 
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é assumida pelo capitalismo extremo mas também a de II economía 
em transic;áo 11

, arrebatando-as dos movimentos populares do Conti­
nente. Esta radicalizac;áo do capitalismo de fato já tinha comec;ado 
nos anos 70, especialmente pelos totalitarismos de Seguranc;a Nacio­
nal no Chile, Argentina e Uruguai. Declara-se inválida qualquer polí­
tica sistemática de desenvolvimento, especialmente o desenvolvimen­
tismo latino-americano das décadas de 50 e 60; que tinham se apoia­
do na política de substituic;áo de importac;óes. Com isso se aceitava a 
crítica, que os movimentos socialistas tinham feito este desenvolvi­
mentismo: continuar a política de desenvolvimento implica numa mu­
danc;a profunda das estruturas. No entanto, tirou-se disso outra con­
clusáo: terminar com toda a política de desenvolvimento e garantir a 
sobrevivencia do capitalismo através de sua transformac;áo em capi­
talismo extremo. 

A política de capitalismo extremo - política de mercado total -
surgida na década de 70 serviu, a partir de 1982, para estruturar as 
economías da América Latina em func;áo da transferencia de um ex­
cedente maximizado para os países do centro, que sáo os donas da 
<lívida externa da América Latina. A tese do ajuste estrutural foi re­
formulada a partir de 1982 no sentido de um capitalismo extremo 
destinado a criar as condic;óes estruturais para transferir, da América 
Latina para os países desenvolvidos do centro, um excedente máximo 
possível. Ajuste estrutural significa agora: transform°';áo da América 
Latina em fun<;áo de um capitalismo extremo capaz de transferir para 
os países do centro um máximo de excedentes. A denominac;áo ' ajus­
te estrutural ' se refere a esta política, que póe a transformac;áo do 
capitalismo em direc;áo ao mercado total a servic;o da transferencia de 
um excedente máximo para os centros do mundo capitalista. 

O capitalismo desenvolvimentista dos anos 50 e 60 náo era ca­
paz de transferir excedentes para os países do centro. Realizava a 
substituic;ao de importac;óes em func;ao do mercado interno. Esta 
substituic;ao náo liberou importac;óes e sim substituiu a importac;áo de 
bens finais pela importac;ao de equipamentos para produzir esses 
bens. Por isso, náo economizou importac;óes, mas fez pressao para 
conseguir mais importac;óes para o desenvolvimento dos mercados 
internos. A partir dos anos 50 os investimentos estrangeiros diretos 
participaram cada vez mais deste processo. As empresas multinacio­
nais apareceram nos mercados internos da América Latina, onde fa­
ziam seus lucros em moeda nacional. No entanto, etas tinham que 
pagar seus lucros em divisas dos países do centro. Náo ganharam 
divisas porque trabalharam para o mercado interno, mas precisavam 
de divisas para pagar seus lucros no mercado externo. A substituic;ao 
de importac;óes, que era a base de sua ac;ao, nao podia propiciar di­
visas para esta transferencia de lucros. Fazer esta transferencia através 
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da balarn;a comercial teria significado afetar a própria fonte desses 
lucros, que era o mercado interno dos países da América Latina. Por­
tanto, as próprias empresas multinacionais pressionaram para movi­
mentar créditos externos que pudessem possibilitar esta transferencia 
sem afetar o mercado interno no qua) foram obtidos os lucros. 

Nao é nenhuma casualidade que nos anos 50 come<;a a assim 
chamada ajuda para o desenvolvimento por parte dos países do cen­
tro. Acabou senda urna ajuda para a transferencia de lucros das em­
presas estrangeiras. Em momento algum a assim chamada ajuda faci­
litou qualquer transferencia de excedentes dos países do centro para 
a América Latina. Urna análise da balan<;a de pagamentos demonstra 
isso. Durante as décadas de 50 e 60 a América Latina tinha urna ba­
lan<;a comercial equilibrada, embora oscilante, com os países do cen­
tro (ver gráfico n. 4). Nao entram excedentes mas também nao saem 
excedentes; os bens que saem sao pagos com créditos e os servi<;os 
dos créditos, com novas créditos. Por sua vez, a América Latina paga 
todas as suas importa<;óes e nao recebe nadé) de fara. Os próprios 
investimentos estrangeiros diretos sao financiados com recursos lati­
no-americanos e nunca por meio de excedentes transferidos dos paí­
ses do centro para a América Latina. Nao trazem divisas mas criam 
gastos em divisas, que sao os bens, e deles se segue a dívida externa 
dessas duas décadas, a qua) é a base da dívida externa posterior. 

A ajuda para o desenvolvimento nestas décadas nao é mais do 
que um gasto interno dos países do centro, passando esta ajuda de 
um bolso para outro, canalizada através das cantas dos governos lati­
no-americanos. O Estado do centro paga a ajuda e o Estado latino­
americano a entrega as multinacionais por canta de seus lucros feítos 
nos mercados internos da América Latina. Todas as importa<;óes da 
América Latina sao pagas pela balan<;a comercial latino-americana, 
incluindo todas as importa<;óes derivadas de seus investimentos, in­
clusive as do investimento estrangeiro direto. Neste quadro, a empre­
sa estrangeira pode funcionar, até o momento em que esse financia­
mento de suas transferencias de lucros nao é mais viávcl. 

Isso acorre exatamente entre 1970 e 1974 e, portante, antes da 
crise do petróleo. Nestes anos, os juros devidos pelos créditos obtidos 
superam o total das transferencias de bens. Por isso, os juros do ca­
pital financeiro come<;am a prevalecer sobre os juros do capital pro­
dutivo. Neste período come<;a urna Corte rea<;ao contra o desenvolvi­
mentismo capitalista porque o capital financeiro procura reverter este 
processo e as empresas multinacionais já nao podem impar seus pon­
tos de vista. Tendo chegado a este momento, poderiam haver poster­
ga<;óes mas nao solu<;óes, na linha do desenvolvimentismo das dé­
cadas citadas. 
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É neste mesmo momento que surge na América Latina a cons­
ciencia de que de fato o capital estrangeiro náo contribuíra em nada, 
ou em quase nada, para o desenvolvimento latino-americano. Nos 
anos 60 foram publicados, sobretudo no Chile, diversos estudos que 
sustentavam que o conjunto do investimento direto na América Latina 
era produto de recursos do próprio Continente, com exce~áo de uns 
15%, aproximadamente, de recursos iniciais transferidos em divisas 
dos países do centro. Todo o resto era resultado de financiamentos 
internos ou de reinvestimento de lucros obtidos na América Latina 
(ver: CAPUTO/PIZARRO. Desarro/lismo y capital extranjero. Santia­
go, 1970). Via-se com olhos diferentes a participa~áo do capital es­
trangeiro no desenvolvimento da América Latina. A América Latina 
financiou com seus próprios recursos o investimento estrangeiro dire­
to para cair depois na dependencia absoluta <leste mesmo investimen­
to. Se os próprios Estados tivessem se tornado responsáveis pelos 
investimentos correspondentes, náo existiria o problema das transfe­
rencias de bens nem tampouco o da <lívida derivada disso e, dessa 
maneira, o desenvolvimento poderia ter sido exatamente o mesmo e 
provavelmente maior. 

A crise do desenvolvimentismo capitalista, que estourou entre os 
anos 1970 e 1974, foi adiada, ne entanto, pela crise do petróleo de 
1973. Esta produziu urna grande liquidez no sistema financeiro, ha­
vendo urna grande disponibilidade de créditos. Como mito do capital 
estrangeiro ainda vigente, continuavam-se financiando as transferen­
cias de bens e juros sobre os créditos com novas créditos, até que a 
crise estourou novamente em 1982. 

Ora, as conseqüencias da entrega do desenvolvimento latino­
americano ao capital estrangeiro sufocaram completamente a própria 
oolítica de desenvolvimento. Isso acorre quando os juros do capital 
financeiro superam em muito os juros do capital produtivo, o que 
oconeu nos anos 70. A política do desenvolvimento é agora substi­
tuída pela política da extra~áo do máximo de excedentes, aconte~a o 
que acontecer com o desenvolvimento da América Latina. Esta polí­
tica recebe o nome de ajuste estrutural. Náo se fala mais de desenvol­
vimento e sim dos mercados. Também náo se fala mais de dependen­
cia, porque a dependencia aumentou de tal maneira que já se pode 
impedir de se falar dela. Do que se fala, sim, é da necessidade de 
pagar entradas de capital. Do que náo se fala é de que se trata de 
receitas simplesmente fictícias, que nunca foram recebidas. 

Esta política de maximiza~áo do excedente transferido tem al­
gumas características básicas, que voltam a ser encontradas nos pro­
gramas de ajuste estrutural que sáo aplicados no Continente: 
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1) Concentrai;ao das funi;óes económicas do Estado na realiza­
i;ao do ajuste estrutural para garantir assim a transferencia de um 
máximo de excedentes para os países do centro. 

2) Substituii;ao das subveni;óes com objetivos sociais por sub­
veni;óes ao sistema financeiro. 

3) Orientai;ao preferencial de toda a política económica para o 
aumento das exportai;óes. 

4) Política de destruii;ao ou limita<;ao do desenvolvimento nacio­
nal pela liberai;ao de todos os mercados externos. 

5) O máximo de privatizai;ao das funi;óes económicas e sociais 
estatais, especialmente as funi;óes na educai;ao e no campo da saúde. 

6) Debilitamento das funi;óes sociais do Estado, incluindo suas 
funi;óes económicas referidas ao desenvolvimento. 

7) Aumento das funi;óes repressivas do Estado ou de organis­
mos particulares paraestatais (Estado policial-militar). 

8) Enfraquecimento ou destruii;ao das organizai;óes populares e 
denúncia de suas atividades. 

9) Política de fomento da participai;ao do capital estrangeiro em 
todas as atividades económicas, recriando assim o problema de cuja 
solui;ao se trataría. 

Por trás da criai;ao de urna economía de transferencia do máxi­
mo de excedentes através da política de ajuste estrutural há algumas 
reflexóes muito óbvias que convém resumir. Nao interessa qualquer 
tipo de excedente produzido na América Latina, mas apenas aqueles 
excedentes que podem se tornar divisas transferíveis. Por isso, todos 
aqueles excedentes produzidos que nao forem transferíveis podem ser 
destruídos. Isso explica por que apenas os excedentes que aparecem 
na balani;a comercif11 dos países latino-americanos tenham significado 
para este modelo. E necessário maximizar o saldo positivo da balan<;a 
comercial para maximizar a transjeréncia de excedentes para os países 
do centro. Portanto, o ajuste estrutural faz girar toda a política eco­
nómica em torno do saldo da balani;a comercial. O que aumenta o 
saldo é bom; o que dimim.Ji é mau. Este é o princípio de inteligibili­
dade do ajuste estrutural. E preciso aumentar as exportai;óes e dimi­
nuir as importai;óes, sujeitando toda a atividade económica a este 
princípio simples. Todo investimento é assim concentrado nas ativi­
dades de exportai;ao e se eliminam, enquanto possível, os investimen­
tos para o mercado interno. Ao eliminar estes investimentos, natural­
mente, sao destruídos também os excedentes produzidos nos merca­
dos internos; o excedente externo destrói os excedentes internos. Mas 
agora só se fala dos excedentes externos. Aparece assim um automa­
tismo crescente da miséria. 
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Teoricamente falando, a maximizar;ao do excedente transferível 
através do saldo da balanr;a comercial nao pode ser elevado nunca 
até alcanr;ar o nível das exportar;óes. Todas as rendas a título de ex­
portar;ao nao podem ser transferidas pois sao necessárias importar;óes 
indispensáveis para manter a produr;ao das exporta<;óes e para de­
senvolve-las. Também é necessário manter toda urna atividade indis­
pensável para impar ao país um modelo económico de transferencia 
máxima de excedentes para os países do centro. A economia de ex­
portai:;ao tem que continuar funcionando com todas as suas implica­
r;óes com um aparelho estatal capaz de impar a popular;ao esta situa­
<;ao de extrar;ao do excedente por parte dos países do centro. 

Isto explica a enorme import8ncia que o ajuste estrutural dá aos 
aparelhos repressivos do Estado, quer dizer, a política e ao exército. 
Além disso, devem ser bem pagos para que desempenhem a missao 
de impar este modelo económico perfeitamente irracional, o que im­
plica também na necessidade de manter muitas importar;óes para eles, 
tanto de armas como de bens de consumo. Os exércitos sao assim 
transformados em forr;as de ocupar;áo de seus próprios países, o que 
implica em tornar economicamente atraente essa funr;ao. O resultado 
nao é urna economia de empobrecimento de todos em funr;ao da 
transferencia de excedentes, mas antes urna economia extremamente 
polarizada com urna distribuir;ao extrema de sua renda. As maiorias 
empobrecem, ao passo que algumas minorias se enriquecem extre­
mamente. Trata-se daquelas minorias cuja atividade é imprescindível 
para que o modelo económico de transferencia máxima seja factível. 

Portante, há algumas razóes-chaves que impedem que o saldo 
máximo da balanr;a comercial atinja o volume das próprias exporta­
<;óes. Trata-se, por um lado, dos elementos importados da produr;ao 
para a exportar;ao, especialmente insumos e equipamentos para no­
vos investimentos, na medida em que produzem bens exportáveis. 
Por outro lado, trata-se de garantir um alto nível de vida para aqueles 
grupos sociais que, em funr;ao da extrar;ao de excedentes por parte 
dos países do centro, exercem o poder, seja ele económico ou político. 
Desta maneira, trata-se das importar;óes necessárias para assegurar 
este nível de vida, especialmente dos capitalistas da exportar;ao e dos 
aparelhos repressivos do Estado, em torno dos quais se formam mui­
tos outros grupos, que devem ser levados em considerar;ao para que 
o sistema total possa funcionar para que os países do centro extraiam 
excedentes. O nível de vida dos outros já nao é um problema nem 
económico nem social, senda simplesmente determinado dependen­
do da eficácia e da brutalidade das forr;as repressivas. A funr;ao delas 
é manter esse nível o mais baixo possível para que os países do centro 
recebam o máximo possível. Estas reflexóes explicam por que o saldo 
positivo da balanr;a comercial, capaz de ser transferido como exce-
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dente para os países do centro, alcarn:;a apenas urna porcentagem 
determinada das exportac;óes totais. Para toda a América Latina, este 
saldo move-se, desde 1982, entre 20% e 30% de suas exportac;óes. 
Dada a maneira impiedosa como foi imposto o ajuste estrutural na 
América Latina, pode-se considerar que este é, em média, realmente 
o máximo de excedente transferível a partir do Continente. Nenhuma 
forc;a repressiva do mundo seria capaz de conseguir transferencias 
muito maiores. O que hoje se extrai, já é extraído a ferro e fago. 
Mesmo que Washington mandasse mais 100 Pinochets, náo poderiam 
tirar um excedente muito maior. 

No entanto, esta quota de excedente náo é igual para todos os 
países. Em alguns é maior e em outros, menor. Na América Central é 
muito menor, dada a estrutura económica dela e as crises políticas que 
sofre. O aumento da repressáo, junto com o ajuste estrutural, náo 
conseguiram sequer evitar que, para a América Central em conjunto, 
o saldo da balanc;a comercial continue senda negativo (desde 1982, 
entre 20% e 30% das exportac;óes); ele foi levado a seu mínimo pos­
sível e suportável. Mas náo é seguro que se possa sustentar no futuro 
a transferencia de um excedente táo grande da América Latina. A 
miséria aumenta, o que cria o perigo de que nem a repressáo extrema, 
hoje comum na América Latina, seja capaz de garantir a tranqüilidade 
da populac;áo. 

O excedente transferível do qua! estamos falando é um exceden­
te comercial, quer dizer, é um excedente que é medido pela balanc;a 
comercial segundo os prec;os dos produtos exportados.e importados. 
Náo depende apenas da quantidade física dos produtos que entram 
na balanc;a comercial mas também de seus prec;os. A pressáo que a 
política do ajuste estrutural exerce em favor do aumento das expor­
tac;óes, precisamente, levou, desde 1982, a um deterioramento dos 
termos de intercambio maior do que o costumeiro nos anos anteriores 
a esta data. Como os diferentes países exportam produtos parecidos 
ou iguais, o esforc;o para o aumento das exportac;óes é destruído pela 
competic;áo entre os países e a conseqüente diminuic;áo dos prec;os 
dos produtos exportados. A pressáo para exportar desicói os prec;os 
de exportac;áo, enquanto que para o pagamento da dívida apenas po­
dem ser levados em canta os excedentes comerciais que tendem antes 
a diminuir em conseqüencia do deterioramento dos termos de inter­
cambio. Esta tendencia para a deteriorac;áo dos termos de intercam­
bio é reforc;ada ainda mais pelo protecionismo dos países do centro. 
Estes obrigam os países devedores a urna corrida para aumentar as 
exportac;óes, mas dificultam com seu protecionismo a entrada desses 
produtos. Podem entrar apenas com prec;os muito deteriorados. Co­
mo conseqüencia, os excedentes reais totais aumentam muito mais do 
que os excedentes comerciais, o que implica para os países da Amé-
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rica Latina simplesmente em um brinde adicional e obrigatório para 
os países do centro, que nem sequer fazem mern;ao disso. 

Daí podemos concluir que: o excedente transferido da América 
Latina de 20 bilhóes de dólares anuais indica um saldo positivo da 
balarn;a comercial da América Latina e um saldo negativo igual da 
parte dos países credores. Mas no contrato de empréstimo nao está fi­
xada a obriga¡;ao do país prestamista de garantir um saldo negativo 
em sua balan¡;a comercial, correspondente a obriga¡;ao de pagamento 
do país devedor, para que este possa pagar. A obriga¡;ao de paga­
mento é contraída sem nenhum acordo sobre as condi¡;óes de paga­
mento. Portanto, o país prestamista está livre para aceitar um saldo 
negativo de sua balan<;a comercial com o país devedor ou nao. Por 
outro lado, o país devedor nao pode exigir condi<;óes que permitam 
o pagamento. Sua obriga¡;ao de pagamento existe independentemen­
te das condi¡;óes objetivas para realizá-lo. 

O compromisso de pagamento tem, portanto, dais níveis: 1) o 
compromisso monetário, que abriga juridicamente a cumprir com as 
obriga¡;óes de pagamento aceitas ao combinar o empréstimo. Segun­
do este compromisso, o prestamista pode recorrer a medidas de pres­
sao em caso de nao-pagamento. 2) As condi¡;óes reais do pagamento, 
que podem ser resumidas nas condi¡;óes para possibilitar um saldo 
positivo da balan¡;a comercial do país devedor correspondente as 
obriga¡;óes de pagamento combinadas e, portanto, um saldo negativo 
equivalente do país prestamista. Esta última condi¡;ao pode destruir 
arbitrariamente as possibilidades reais de pagamento ao nao aceitar o 
saldo negativo correspondente em sua balan¡;a comercial. 

Seu poder está no fato de o país prestamista poder exigir o pa­
gamento monetário da dívida e impedir as condi¡;óes reais de paga­
mento. Pode impossibilitar a capacidade de pagamento do país deve­
dor para poder aplicar-lhe as pressóes derivadas do nao pagamento 
monetário da dívida. Deste modo pode transformar-se no dono abso­
luto do país devedor e condicioná-lo em toda a sua política interna e 
externa. O país devedor nao pode responder. 

A política atual do FMI e seu poder quase absoluto no Terceiro 
Mundo sao derivados disso. Obriga os países devedores a orientar 
toda a sua política económica quase exclusivamente para o pagamen­
to da dívida, pagamento que os próprios países prestamistas tornam 
impossível por sua recusa em admitir um saldo negativo em sua ba­
lan<;a comercial correspondente as obriga¡;óes de pagamento dos paí­
ses devedores. Além disso, ouvindo-se os funcionários do FMI ou do 
governo dos EE.UU., parece que nem sequer sabem que o pagamento 

34 

Digitalizado por Biblioteca "P. Florentino Idoate, S.J." 
Universidad Centroamericana José Simeón Cañas



da dívida depende de um saldo negativo na balanc;a comercial do país 
prestamista correspondente aos pagamentos devidos. Este fato rara­
mento é mencionado. 

Surge assim urna pressáo cada vez maior sobre os países deve­
dores para aumentarem suas exportac;óes. Estes entram, deste modo, 
numa corrida competitiva pelos mercados dos países prestamistas, 
que sáo os países desenvolvidos do mundo capitalista. Mas os países 
prestamistas dificultam, com medidas protecionistas, a entrada dos 
produtos. Contudo, nao impedem a entrada desses produtos, mas a 
tornam difícil. Como resultado tanto da competi<;áo exportadora entre 
os países devedores como das dificuldades que impóem os países 
prestamistas a entrada dos produtos dos países devedores, o esforc;o 
exportador se transforma num rápido aumento das exportac;óes medi­
das em termos físicos e numa diminuic;áo dos prec;os com a conse­
qiiente deteriorac;áo dos termos de intercambio. 

As ,~xportac;óes, medidas em prec;os correntes, ficam paradas e 
em 1986 até baixam, ao passo que em prec;os constantes tem aumento 
contínuo. Transferem-se valores sem que haja urna transferencia cor­
respondente em termos monetários do excedente comercial e, portan­
to, sem que resulte numa capaddade de pagamento correspondente. 
O esforc;o desesperado para exportar mais leva a entregar os produtos 
a prec;os menores. Quer dizer que, praticamente, os aumentos na ex­
portac;áo sáo presente para os países prestamistas. 

No entanto, para os países do centro se trata de um presente que 
é muito bem-vindo. No caso das exportac;óes comerciais, pagam, em­
bora paguem mal. No caso de deteriorac;áo dos termos de inter­
cambio recebem, sem sequer pagar. O ajuste estrutural alimenta este 
mecanismo. Obriga a exportar sem considerar nada para transferir um 
excedente comercial máximo. Ao faze-lo, cría um mecanismo adicio­
nal que baixa os prec;os das exportac;óes e cría, portanto, o mecanis­
mo de entrega gratuita de excedentes reais cada vez maiores. Estes 
náo aliviam o fato da transferencia de excedentes comerciais, mas 
pressionam ainda mais. Contudo, a longo prazo tendem a diminuir o 
que pode ser considerado o excedente máximo transferível da Amé­
rica Latina. Por isso só servirá de argumento a fim de pressionar ainda 
mais para a orientac;áo exclusiva da América Latina para a produc;áo 
máxima de excedentes transferíveis. A parca do parafuso parece náo 
ter fim. 

Do ajuste estrutural resulta a economía de maximizac;áo da 
transferencia de excedentes para os países do centro que, de seu pon­
to de vista, é urna economía da extrac;áo máxima de excedentes. Ela 
repete, de forma diferente, situac;óes económicas anteriores, que tam­
bém foram formadas em func;áo da extrac;áo máxima de excedentes. 
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Trata-se, por um lado, da economía colonial, cuja objetivo central era 
a extra~áo de excedentes em forma de metais preciosos. A ela seguiu, 
no século XIX, a economía liberal que maximizou a extra~áo de ma­
térias-primas. Esta economía de excedentes foi interrompida pelo de­
senvolvimentismo das décadas dos 50 e 60, que em alguns países 
come~ara na década dos 30. Este desenvolvimentismo interrompeu a 
orienta~áo central da economía latino-americana que fazia a extra~áo 
de excedentes mudando-a pela política de desenvolvimento baseada 
numa economía equilibrada em suas rela~óes exteriores, quer dizer, 
de urna economía que nem recebia nem transfería excedentes para 
fara. No entanto, a participa~áo dominante do capital estrangeiro nes­
ta economía leva a situa~áo atual na qua! novamente a economía da 
América Latina é transformada numa economía de extra~áo máxima 
de excedentes. Continua senda, sobretudo, urna economía de extra­
~áo de matérias-primas, mas desta vez camuflada em nome da co­
bran~a de urna dívida externa impagável. 

O fato de esta dívida náo poder ser paga é essencialmente im­
portante. Procura-se extrair o máximo possível. Que a dívida seja im­
pagável tem suas vantagens. Tirando da América Latina um máximo 
de excedentes, pode-se fazer paralelamente urna política de aparente 
generosidade, que presenteia em forma de II ajuda II as partes náo 
pagáveis da dívida, sem deixar de se apropriar do máximo possível de 
excedente. A América Latina deve agradecer a seus espoliadores sua 
generosidade de !he fazer concessóes a respeito daquela parte que de 
modo algum pode ser paga. A América Latina, pagando desde 1982 
mais de 100 bilhóes de dólares, aumentou a sua dívida em outros 100 
bilhóes. Portanto, recebeu urna II ajuda II equivalente a esta soma, em­
bora tenha transferido para os países do centro o máximo possível de 
seus excedentes. Tem que agradecer a generosidade desta ajuda. A 
cobi~a e a pilhagem receberam um nome novo: agora se chamam 
11 ajuda 11 

• O que é objeto de urna pilhagem impiedosa deve agradecer 
aquele que a faz, por té-lo II ajudado 11 

• Se a América Latina continuar 
recebendo este tipo de II ajuda 11 

, pelo final do século terá urna dívida 
superior a um tri/hao de dólares, com urna pobreza absoluta de sua 
popula~áo e a destrui~áo de seus recursos naturais. Parafraseando 
Kant: que Deus livre a América Latina destes amigos pois de seus 
inimigos ela se livrará sozinha. Trata-se da política eterna do agiota. 
O agiota sempre se preocupa em que a dívida do devedor seja im­
pagável. Cultivando sua imagem de generosidade, explora o devedor 
até a marte e até a marte o devedor tem que agradecer ao usurário a 
gra~a de náo ter resgatado dele o impossível de cobrar. 
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CAPÍTULO 4 

O futuro da dívida externa da América 
Latina 

Dentro dos limites do sistema financeiro internacional atual, a 
dívida externa náo tem solw;áo. Qualquer tentativa de solw;áo, até 
agora, apenas fez com que se agravasse. Por isso a dívida externa da 
América Latina, e do Terceiro Mundo, testifica apenas urna crise des­
tes continentes. Testifica sobretudo urna crise do sistema financeiro 
internacional e da participac;áo do capital estrangeiro no desenvolvi­
mento do Terceiro Mundo. Todo este sistema está em crise. Se hoje 
existe urna dívida impagável, isso náo se deve ao comportamento 
irresponsável de alguns, nem a má intenc;áo por parte dos países do 
centro. Foi causada pelo sistema mesmo das relac;óes internacionais. 

Podemos comentar tres tipos de soluc;áo que aparecem constan­
temente na discussáo atual e que demonstram, precisamente, o beco 
sem saída no qual entrou. Procura-se a soluc;áo principalmente pela 
anulac;áo parcial da dívida, por sua conversáo ou pela facilitac;áo do 
acesso de novas créditos. 

1) A anula~áo parcial da divida 

O efeito que a anulac;áo parcial da dívida pode ter para a Amé­
rica Latina é derivado da relac;áo entre o excedente máximo transfe­
rido e os juros devidos sobre o total da dívida. Já mencionamos o fato 
de que nos últimos anos o excedente transferido pela América Latina 
para os países do centro cobre aproximadamente a metade dos juros 
devidos. Nesta situac;áo, apenas a metade da dívida é atendida por 
excedentes que procedem da América Latina, enquanto a outra meta­
de é paga com novas créditos ou pela capitalizac;áo dos juros simples­
mente náo pagos.Comas taxas de juros vigentes, o excedente trans-

37 

Digitalizado por Biblioteca "P. Florentino Idoate, S.J." 
Universidad Centroamericana José Simeón Cañas



ferido náo cobre mais do que a metade dos juros a serem pagos. Isto 
significa, em termos económicos, que a metade da <lívida externa da 
América Latina é simplesmente fictícia. Náo é paga nem pode ser pa­
ga. Portanto, se a metade da <lívida da América Latina fosse anulada, 
náo aliviaria em nada a situai;áo do pagamento. Com os juros vigen­
tes, o máximo de excedentes transferíveis da América Latina cobriria 
exatamente esta <lívida reduzida a metade. Portanto, depois desta re­
dui;áo, a América Latina deveria em juros exatamente o que está pa­
gando hoje. O único efeito que tal medida teria seria a estabilizai;áo 
da <lívida. Seu crescimento automático pararia. 

Portanto, com juros pagos, a <lívida externa da América Latina 
tem hoje um valor mercantil igual a metade de seu valor nominal. 
Efetivamente, nos mercados onde sáo feitas transai;óes de títulos da 
<lívida latino-americana costuma-se aplicar hoje um valor de mercado 
aproximadamente igual a 50% de seu valor nominal (isso é válido, 
por exemplo, para os casos do México e do Brasil). Isso significa, 
precisamente, que urna redui;áo da <lívida, sua anulai;áo parcial, seria 
relevante apenas para a América Latina em seu conjunto, no caso de 
mais de 50% de seu valor nominal. Mas isso supóe que de fato se 
possa manter no futuro urna transferencia de excedentes comerciais 
igual a que póde ser mantida entre 1982 e 1987, o quejá náo é muito 
provável. 

Isso demonstra que a tese de anulai;áo parcial da <lívida vai mui­
to mais na linha do interesse dos bancos, que cobram a <lívida, do que 
da América Latina, que tem que pagá-la. Para os bancos, tem vanta­
gens evidentes. Anulando a metade da <lívida, pode-se mostrar a todo 
o mundo urna fachada de generosidade, sem renunciar a nenhum 
pagamento efetivo. Pode, portante, fazer parecer legítimo cobrar o 
que se deve sobre o resto da <lívida, mas para o resto da <lívida a 
América Latina continua devendo o excedente máximo transferível 
para os países do centro. Portante, estes recebem o mesmo que antes, 
mas agora pode parecer que se está ajudando até o limite do que se 
pode esperar deles. Na realidade náo muda nada, mas as aparencias 
sáo outras. 

Há outra vantagem para o banco, derivada da anulai;áo parcial 
da <lívida. Embora do ponto de vista da extrai;áo de excedentes por 
parte dos países do centro seja proveitoso e ótimo que a <lívida seja 
impagável, isso acarreta um problema. O automatismo da <lívida faz 
crescer a parte náo paga dos juros devidos em forma exponencial e 
cria desta forma um capital fictício cada vez maior. Este capital fictício 
faz necessariamente parte dos ativos do banco. Quanto mais se evi­
denciar seu caráter fictício, provoca urna crise de confiani;a e pode 
ameai;ar até a existencia mesma do banco. 
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Por esta razáo 9 banco tem que se preocupar para que o capital 
fictício náo cres~a demais. Urna anula~áo parcial da dívida pode ser 
um meio eficaz para este propósito. No passo atual, no ano 2000 a 
<lívida estaria próxima do tri/hao de dólares. Por isso, esta expansáo 
obviamente fictícia pode amea~ar a própria existencia do banco. 

De todas as maneiras, qualquer anula~áo parcial da dívida, que 
náo ultrapasse sensivelmente os 50% da <lívida nominal, corresponde 
mais aos interesses do banco do que aos interesses dos países da 
América Latina, sem ser por isso um ato contra seus interesses. Para 
que a anula~áo seja antes de interesse para os países da América La­
tina, deveria ser total e completa, ou chegar perto desta situa~áo. 
Apenas neste caso diminui realmente, e numa medida importante, a 
transferencia de excedentes para os países do centro. 

2. A conversáo da dívida externa 

Do que dissemos anteriormente concluímos que a metade da 
dívida é completamente impagável e que nem sequer o aumento da 
repressáo poderia torná-la pagável. Mas o fato de que a metade da 
<lívida seja impagável se refere antes a seu pagamento em divisas 
transferíveis para os países do centro. Os bancos tem que se desfazer 
da maior parte desta dívida para que o automatismo dela náo ponha 
em perigo a eles mesmos. 

No entanto, embora a metade da dívida exterm1 seja impagável 
em divisas, náo é impagável em moeda nacional dos países da Amé­
rica Latina. 

Nos últimos anos, os bancos internacionais se convenceram de 
que esta metade da dívida só pode ser cobrada em moeda nacional. 
Por isso, náo podendo cobrá-la em divisas transferíveis, impóem ago­
ra, com pressáo cada vez maior, seu pagamento em moeda nacional. 
Além do excedente máximo transferível da América Latina, pode ago­
ra receber o equivalente da parte fictícia da <lívida em moeda nacio­
nal. 

A critério dos bancos, eles podem agora trocar partes da própria 
<lívida por compras internas em moeda nacional, ou cobrar os juros 
em moeda nacional para gastá-los para os mesmos fins. Os juros que 
a América Lati.na deve sáo cerca de 5% de seu produto interno bruto. 
Conseguindo transferir a metade, o banco pode gastar em moeda na­
cional cerca de 2,5% do produto interno bruto de toda a América 
Latina. Mas pode transformar parte da própria dívida, do principal, 
em moeda nacional. Entáo pode gastar somas equivalentes a 25% do 
produto interno bruto, sendo a dívida total aproximadamente 50% 
dele. Este gasto da parte fictícia da <lívida em moeda nacional, ou dos 
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juros devidos sobre ela, chama-se hoje de swap. Trata-se da conver­
sáo da dívida. 

O tipo mais importante desta conversáo é hoje a conversáo em 
investimento estrangeiro direto. O país devedor paga os títulos da 
dívida em moeda nacional para que seja investida nesse mesmo país 
na compra de empresas ou títulos de empresas. Urna dívida que náo 
vale nada é trocada pela riqueza que fica nas nac;óes da América La­
tina. 

Neste caso a dívida externa é substituída pelo investimento es-
1.rangeiro direto. De fato, a dívida diminui, ao passo que o investi­
mento direto aumenta. Também essa soluc;áo é aparente. Náo alivia 
em nada a situac;áo de transferencia de excedentes para os países do 
centro, mas muda apenas os títulos jurídicos em nome dos quais sáo 
feitas estas transferencias. Economicamente náo há nenhuma diferen­
c;a entre pagar juros de empréstimos ou transferir lucros sobre capital. 
A situac;áo pode até ficar pior. Os empréstimos, pelo menos, Mm pre­
c;os fixos e, portanto, deles se seguem pagamentos conhecidos. O in­
vestimento direto, porém, pode gerar, e muitas vezes gera, transferen­
cias de bens muito superiores as taxas vigentes de juro. Mas de modo 
algum pode haver urna soluc;áo geral. Mesmo que toda a América 
Latina fosse convertida em investimento estrangeiro direto, isso náo 
poderia eliminar nem sequer a parte fictícia da dívida externa existen­
te. A venda de toda a América Latina náo cobre o valor de sua dívida 
externa. 

Além disso, esta proposta náo leva em canta o fato de que, pre­
cisamente, a transferencia de utilidades dos investimentos diretos 
apresenta a razáo original do surgimento de toda a dívida externa da 
América Latina. Aumentar ainda mais os investimentos estrangeiros 
diretos significa reproduzir, em escala ampliada, as razóes do surgi­
mento da dívida. 

Provavelmente 10% da dívida é suficiente para comprar todas as 
indústrias da América Latina que sáo de interesse para o comprador 
estrangeiro. Feito isso, sobra muitíssimo dinheiro para dar mais ajuda 
económica para a América Latina, financiada pelos próprios latino­
americanos. Os bancos podem gastar fundos quase ilimitados para 
entrarem em todas as atividades económicas, sociais, políticas e reli­
giosas. Pode se dedicar a educar os latino-americanos para a demo­
cracia; pode fazer campanhas eleitorais; dominar os meios de comu­
nicac;áo; fazer obras de caridade. Nunca faltará.o fundos e eles náo 
custam nada aos bancos. Os Estados da América Latina o pagará.o ao 
pagar a parte fictícia da dívida externa em moeda nacional. Por sua 
vez, os bancos continuam extraindo o máximo possível de excedentes 
transferíveis. Náo renunciam a nada. 
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Hoje já se discute também urna variante adicional da conversáo 
da dívida. Seria a compra da parte impagável da dívida pelos Estados 
dos países prestamistas. Os Estados comprariam dos bancos os títulos 
da dívida, declarando este pagamento urna ajuda aos países em de­
senvolvimento. Assim poderia comec_;ar urna nova mística de desen­
volvimento, que outra vez resultaria numa simples traca de bolso nos 
países do centro. O presidente da American Express, James Robin­
son, sugeriu "a criac_;áo de urna nova organizac_;áo financeira interna­
cional para ajudar a suavizar a crise da dívida dos países em vias de 
desenvolvimento, a qua) compraria a dívida deles" (segundo AP, La 
Nación, Costa Rica, 1-3-88). Ou seja, náo compraria a dívida dos 
países em desenvolvimento mas dos bancos que tem os títulos da dí­
vida. Trata-se de urna ajuda aos bancos, náo aos países em desen­
volvimento. No entanto, os orwellianos falam de ajuda aos países em 
desenvolvimento. 

Primeiro obrigaram os Estados da América Latina a converter 
toda a dívida com os bancos privados em dívida pública, garantida 
pelos Estados. Agora querem abrigar os Estados do centro a pagarem 
aos bancos a parte dessa <lívida que nem sequer os Estados da Amé­
rica Latina podem pagar. Estes antiintervencionistas jamais deixaráo 
de especular com este negócio com a intervenc_;áo estatal. De fato nem 
sequer pensam em suspender a intervenc_;áo estatal na economia. 
Querem que seja um negócio. 

3. O acesso a novos créditos 

Partindo da análise anterior, podemos discutir o problema de 
novas créditos em tres níveis: 

Nível a. Créditos de refinanciamento da parte dos juros que um má­
ximo de excedentes nao consegue transferir. Trata-se de fato de cré­
ditos sobre cuja tamanho os bancos náo tem a mínima influencia. 
Cobrem a diferenc_;a entre o excedente máximo transferido e os juros 
devidos. Se os bancos náo dáo voluntariamente estes créditos, devem 
obrigatoriamente dá-los como conseqüencia da capitalizac_;áo de juros 
náo pagos. Trata-se do único tipo de créditos que a maioria dos países 
da América Latina recebem hoje, senda a América Central a única 
excec_;áo a esta regra.¡3¡ 

3. Sem nenhuma anula~áo da dívida, o mesmo efeilo resultaria de urna redu~áo da laxa 
de juros pela metade. Também nesle caso a dívida se eslabilizaria, porque agora o excedente 
transferido poderia cobrir completamente os juros devidos. Naturalmente, podem ser ima­
ginadas solu~oes inlerrnediárias entre esles dois extremos. Continuaremos argumentado, 
porém, com laxas de juros dadas. 
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Estes créditos sáo dados normalmente durante as renegociac;óes 
da dívida. Costuma-se falar entáo de "dinheiro novo", o que é mais 
urna expressáo eufemística, que esconde os fatos. Os bancos dáo es­
tes créditos para manter a ficc;áo da solidez da dívida total nominal. 
Os países da América Latina procuram estes créditos para náo caírem 
no náo-pagamento aberto, o que poderia trazer consigo muitas con­
seqüencias negativas derivadas de operac;óes legais e de boicotes por 
parte dos prestamistas. Mas isto náo muda o fato de que, se os bancos 
náo dáo estes créditos voluntariamente, tem que dá-los contra a sua 
vontade. Senda impossível a cobranc;a em termos de excedentes adi­
cionais transferidos, os juros náo pagos sáo capitalizados. A dívida 
externa, no caso geral da capitalizac;áo de juros, seja através de cré­
ditos bancários ou do náo-pagamento aberto, aumenta a urna taxa 
menor do que a taxa de juros. A diferenc;a é determinada pela relac;áo 
entre o excedente máximo transferido e os juros devidos. No entanto, 
hoje se tende a substituir estes créditos pela cobranc;a em moeda na­
cional em forma de swaps. 

Nível b. Créditos adicionais para baixar a quantidade de excedentes 
transferidos para os países do centro. Seriam créditos voluntários que 
permitiriam aliviar o peso que significa atualmente a dívida. Poderiam 
chegar inclusive ao ponto em que a América Latina náo transferisse 
nem recebesse nenhum excedente, quer dizer, a situac;áo que existia 
nos anos 50 e 60. Neste caso, todo o servic;o da dívida seria pago com 
novas créditos. A dívida externa da América Latina, portanto, aumen­
taría exponencialmente, com urna taxa de crescimento igual a taxa de 
juros. 

Nível C. Créditos novas, que permitiriam urna transferéncia de exce­
dentes dos países do centro para os países da América Latina. Trata-se 
de créditos que cobririam náo apenas todo o servic;o da dívida exis­
tente, mas também um saldo negativo da balanc;a comercial, capaz de 
transferir excedentes para a América Latina a fim de dar impulso a seu 
desenvolvimento. Conceder novas créditos a estes níveis significaría 
um aumento exponencial da dívida da América Latina com taxas 
maiores do que as taxas de juros. Somente neste caso se poderia falar, 
sem cair no cinismo, de ajuda económica. Para a América Latina, em 
seu conjunto, nunca houve créditos deste tipo em períodos significa­
tivos. 

Na situac;áo vigente hoje, todas as propostas de acesso a novas 
créditos se referem a créditos no primeiro nível analisado. Este já era 
o sentido do plano Baker. Dado o automatismo da dívida, trata-se de 
créditos irrelevantes para o desenvolvimento da América Latina, pa­
ralisado exatamente pela transferencia de um máximo de excedentes 
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para os países do centro. Além do mais, na situac;áo atual da América 
Latina, náo sáo sequer capazes de deter o automatismo da <lívida. 
Esta continua crescendo além das possibilidades de pagamentos fu­
turos, criando cada vez mais capital fictício. 

Teoricamente falando, existe apenas urna possibilidade que per­
mite que a <lívida possa ser refinanciada sem afetar a capacidade de 
pagamento no futuro. Seria o caso em que a taxa de juros fosse igual 
a taxa de crescimento das exportac;óes. Neste caso, o financiamento 
do servic;o da <lívida através de novas empréstimos nao afetaria a 
relac;ao entre <lívida e exportac;óes. A <lívida aumentaria ao ritmo do 
aumento das exportac;óes. Trata-se da única taxa de juros racional 
que nao destruiria por sua própria dinamica a relac;áo financeira mes­
ma. 

No entanto, o sistema financeiro atual é incapaz de se orientar 
por esta taxa de juros. Na situac;ao atual, se trataria de urna taxa de 
juros próxima a zero. Náo podendo garantir esta taxa de juros racio­
nal, fica evidente outra vez que o sistema financeiro internacional 
atual é incapaz de assegurar urna destinac;ao ótima de recursos. O que 
realmente faz nao é urna destinac;ao ótima mas, pelo contrário, urna 
destinac;áo péssima dos recursos. 

O automatismo da dívida a faz crescer para o futuro além do 
crescimento previsível, tanto das exportac;óes como do produto inter­
no bruto da América Latina. A relac;áo entre dívida e exportac;óes 
aumenta, o que significa que a capacidade de pagamento para o fu­
turo vai diminuindo (ver gráfico n. 2 do capítulo 1). Perante a situa­
c;áo atual na qua!, com urna taxa de juros de aproximadamente 10%, 
com o excedente máximo se consegue pagar apenas a metade dos 
juros devidos, aumentando a <lívida, por seu próprio automatismo, 
em 5% anual. Somente com um aumento paralelo da capacidade de 
exportar de 5% poderia se estabilizar a relac;ao entre dívida e expor­
tac;óes, mantendo no futuro a capacidade de pagamento atual. No 
entanto, as exportac;óes tendem mais ao estancamento. Portanto, no 
futuro a capacidade de pagamento diminui e vai aumentando a parte 
da dívida que se deve considerar fictícia. 

Este argumento vale mais ainda para créditos adicionais nos ou­
tros dais níveis. Ao baixar o excedente transferido pela América Lati­
na, a dívida aumentaria com maior rapidez, até o ponto no qua! au­
menta por causa de seu automatismo com a velocidade da taxa de 
juros quando cessa a transferencia de excedentes. Semente no caso 
em que a taxa de juros fosse igual a taxa de aumento das exportac;óes 
da América Latina a relac;ao dívida-exportac;óes nao seria afetada e 
esta política de endividamento náo afetaria a capacidade de paga­
mento no futuro. 
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No entanto, a tendencia das taxas de juros é mais para tamanhos 
tais que superam várias vezes as taxas de crescimento das exporta~6es 
da América Latina. Oeste modo, qualquer política que facilite o acesso 
a noves créditos desembocaría rapidamente numa nova crise do sis­
tema financeiro igual ou pior do que as crises de 1972/74 ou de 1982. 
Seria urna política de puro adiamento da crise, aumentando os dese­
quilíbrios que pressionam em dire~áo a urna nova crise. 

Disso se segue que a dívida externa da América Latina náo é de 
modo algum simplesmente urna crise da dívida. É antes urna crise do 
capital estrangeiro com sua participa~áo no desenvolvimento e do 
próprio sistema financeiro internacional. A dívida é um produto do 
sistema financeiro internacional e só desaparecerá com esse sistema. 
A dívida externa náo tem nada a ver com as poupan~as dos países do 
centro investidas na América Latina. Nunca foram investidas pou­
pan~as dos países j:: .:eniro nesta regiáo. A balan~a de pagamento da 
América Latina demonstra exatamente isso. No único período em que 
houve algum fluxo importante de excedentes para a América Latina, 
náo foram excedentes dos países do centro e sim dos países produ­
tores de petróleo do Oriente Próximo, canalizados pelos bancos dos 
países do centro; e este fluxo náo durou mais do que sete anos (de 
1974 até 1981). Mas, até 1985, a América Latina já transferiu nova­
mente mais excedentes para os países do centro do que tinha recebido 
em todo este período. 

De fato, há urna crise tríplice. Trata-se de urna crise do sistema 
financeiro internacional, do capital estrangeiro e do sistema dos mer­
cados mundiais. As tres, contudo, podem ser sintetizadas com a crise 
do sistema financeiro internacional, que é a base das outras. O sis­
tema financeiro internacional atua através do capital estrangeiro e 
depende da existencia do sistema de mercados mundiais vigentes 
atualmente. Neste sistema aparece a dívida que é, de fato, produto 
dele mesmo. O sistema financeiro internacional transforma as rela~6es 
económicas entre América Latina (e do Terceiro Mundo em geral) e 
os países do centro numa dívida impagável. Estas rela~6es náo con­
tem em si mesmas nenhuma razáo para a existencia da dívida. O sis­
tema financeiro porém é tal, que infalivelmente leva a este tipo de en­
dividamento. 

O fluxo de excedentes náo explica o surgimento da dívida; ex­
plicam-na apenas as formas económicas dentro das quais ocorrem os 
fluxos de excedentes. O sistema financeiro transformou um fluxo re­
lativamente equilibrado de excedentes em dívida impagável; transfor­
ma problemas económicos momentAneos em dívida eterna, como o 
inferno transforma falhas temporais em castigos eternos. É isso que 
deve ser explicado. O processo levou das transferencias de lucros do 
investimento estrangeiro direto ao endividamento, formando este 
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urna curva exponencial que acaba sendo urna dívida impagável, de­
sembocando posteriormente na tentativa de pagá-la, que destrói os 
termos de intercambio nos mercados de exportac_;áo. 

Estáo interligados, portante, a presenc;a do capital estrangeiro, o 
surgimento de urna dívida impagável vinculada a taxas de juros com­
pletamente irracionais e a deteriorac_;áo dos termos de intercambio. A 
presenc;a do capital estrangeiro leva ao aumento contínuo dela, de­
sembocando num fator decisivo, tanto da destruic_;áo da divisáo social 
do trabalho e do desenvolvimento como do comércio internacional. O 
capital estrangeiro, que foi chamado para contribuir para o desenvol­
vimento dos países subdesenvolvidos, acabou sendo o principal obs­
táculo para este desenvolvimento, um fator decisivo de estancamento, 
especialmente a partir de 1982. 

Por isso a dívida impagável da América Latina revela urna crise 
do próprio sistema financeiro internacional. Este sistema fez surgir a 
dívida sem que houvesse nenhuma razáo económica intrínseca para 
o seu surgimento. 

Nenhuma das soluc_;óes discutidas a respeito da dívida tem a mí­
nima perspectiva se for mantida dentro dos limites do sistema finan­
ceiro internacional atual. A soluc_;áo para o problema da dívida tem 
que ser táo radical como o próprio problema. Náo se trata simples­
mente de urna anulac_;áo da dívida, nem isso é o mais importante. 
Qualquer anulac_;áo ou moratória náo pode senáo exercer pressáo pa­
ra conseguir redelinear toda urna ordem económica mundial partin­
do de um redelineamento do sistema financeiro internacional. Urna 
simples anulac_;áo da dívida cría apenas um novo ponto de partida 
para o surgimento do mesmo problema alguns anos depois, embora 
sempre signifique um alívio. Além disso, a própria dívida é impagável 
em si mesma. E impagável dentro do sistema financeiro internacional 
atual. Dentro de urna nova ordem económica mundial, a mesma dívi­
da poderia ser pagável, sempre e quando essa ordem incluísse um 
ordenamento correspondente dos mercados com as garantias neces­
sárias para os prec;os de exportac_;áo do Terceiro Mundo. 

A análise das origens da dívida nos proporciona os pontos-cha­
ves que devem ser considerados para urna possível soluc_;áo do pro­
blema. Mencionaremos alguns: 

a) Marginac_;áo do capital estrangeiro, inclusive do investimento 
estrangeiro direto, das tarefas de desenvolvimento. O capital estran­
geiro direto só pode contribuir para o desenvolvimento em casos ex­
cepcionais e limitados. A generalizac_;áo do investimento estrangeiro 
direto traz apenas o endividamento e finalmente a paralisac_;áo de todo 
o desenvolvimento possível. Precisamente o único caso de desenvol-
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vimento capitalista que teve sucesso neste século o testifica: o Japáo 
se desenvolveu através da exclusáo absoluta do capital estrangeiro. 

b) O sistema creditício é perfeitamente incapaz de transferir ex­
cedentes dos países do centro para as periferias. Qualquer tentativa 
leva, através dos próprios mecanismos creditícios, a reverter a direi;áo 
das transfer~ncias. Por isso náo pode haver participai;áo no desen­
volvimento por meio de créditos para financiá-lo. Depois de um tem­
po, os próprios créditos se transformam em obstáculo para o desen-

. volvimento para cuja fomento foram outorgados. Os créditos devem 
ser restritos a créditos a curto prazo para o financiamento do comércio 
exterior. Os créditos a longo prazo devem ser excepcionais. 

c) A política das taxas de juros <leve levar em canta que elas dáo 
origem a curvas exponenciais para o futuro. Destas curvas exponen­
ciais se seguem <lívidas impagáveis e, portanto, fictícias se as taxas de 
juros forem maiores que as taxas de crescimento da economia, as 
quais sáo aplicados os créditos. Isso é válido tanto para cada um dos 
países como também para as relai;óes internacionais entre eles. Por 
isso, a taxa máxima de juros tem que se ajustar as taxas vigentes de 
crescimento, o que significa que para as relai;óes internacionais elas 
devem se ajustar as taxas de crescimento das exportai;óes. A regra de 
ouro dos bancos <leve ser: náo deixar subir as taxas de juros além das 
taxas de crescimento das economias as quais se empresta.141 

d) Entre centros e periferias do sistema mundial <leve haver um 
ordenamento de mercado análogo aquele que dentro dos países do 
centro foi estabelecido entre indústria e agricultura. Este ordenamento 
de mercados e prei;os <leve determinar, em grandes trai;os, o fluxo de 
excedentes entre centros e periferias. Feito este ordenamento de mer­
cados, decide-se a questáo do pagamento da <lívida. Um possível pa-

4. Este princípio, segundo o qual a laxa de juros tem que ter como máximo a laxa de 
crescirnento da economía, numa economía com urna laxa de crescirnento zero leva a proi­
bic;áo da cobrarn;a de juros sobre empréstirnos. Na Antiguidade e na ldade Média de fato se 
tirou esta conclusáo. Os antigos náo fizeram isso por náo entenderem as leis da economía 
do seu tempo, como sustentam os economistas neoclássicos, mas por entende-las. Con­
tudo, eles escreveram para seu tempo e náo para hoje. Portanto, nunca perceberam que 
numa economía com crescirnento pode haver urna laxa positiva de juros, cujo tamanho 
máximo estável seria precisamente a laxa de crescirnento desta economía. No entanto, os 
economistas neoclássicos, ao sustentar urna laxa de juros ilimitada, fazem-no por náo enten­
der as leis da economía de hoje. Por isso, a crise da dívida atual náo é apenas a crise do 
sistema financeiro vigente, mas também a crise da teoría neoclássica do capital dominante 
hoje. Esta teoría náo contribui em nada para a compreensáo desta catástrofe da humanida­
de, que é a dívida externa do Terceiro Mundo. Nem sequer a pode explicar. Sua maior 
fraqueza está no fato de conceber a laxa de juros como um prec;o igual a outros pre-.os. 
Portanto, náo pode perceber o fato de a laxa de juros representar urna curva exponencial e 
náo um prec;o medível no momento do ato de compra-venda. 
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gamento da dívida tem que prevenir, na determina<;áo dos pre<;os, os 
excedentes necessários para poder pagá-la. 

e) Os países da periferia tém que ter livre acesso as tecnologías 
que hoje sáo comercializadas. As tecnologías sáo conhecimentos da 
humanidade que náo devem ser pagos. 

Evidentemente, urna lista deste tipo provoca hoje as maiores re­
sist~ncias por parte daqueles países que conseguiram, durante urna 
história secular, monopolizar o acesso as riquezas do mundo. O Ter­
ceiro Mundo, porém, tem muito poucas armas. 

No entanto, urna de suas armas mais fortes é precisamente sua 
dívida externa impagável. Tem que usá-la para obrigar os países do 
centro a negociar urna nova ordem económica mundial. A amea<;a 
crível de urna moratória organizada solidariamente poderia ser um 
passo decisivo. 

47 

Digitalizado por Biblioteca "P. Florentino Idoate, S.J." 
Universidad Centroamericana José Simeón Cañas



CAPITULO 5 

O círculo da dependencia: o financiamento 
externo como condicionante da sociedade 

latino-americana 

Vimos que a dívida da América Latina náo se explica, de modo 
algum, pelos movimentos da balani;a comercial, quer dizer, pela re­
lai;áo entre exportai;óes e importai;óes do Continente. O movimento 
dela é oscilante entre 1950 e 1986. No total, sornando de um lado as 
exportai;óes e de outro as importai;óes, em 1986 a balani;a comercial 
para todo este período tem um saldo positivo de mais de 60 bilhóes 
de dólares. As exportai;óes pagaram com acréscimo todas as impor­
tai;óes, seja de bens de consumo, de equipamentos ou de armas. Nem 
mesmo a loucura pela compra de armas nos anos 70 e 80 produz um 
déficit da balani;a comercial acumulada para o período em conside­
rai;áo. Todas as compras de equipamentos e instalai;óes por canta do 
investimento estrangeiro direto também sáo pagas por estas expor­
tai;óes, deixando ainda superávit. Portante, a dívida se explica exclu­
sivamente pelos movimentos da balani;a de capital. Estes movimentos 
partem da transferéncia de utilidades do investimento estrangeiro di­
reto, que sáo financiados por créditos estrangeiros, ao passo que este 
investimento surge através da movimentai;áo de poupani;as internas 
da América Latina, transformadas em capital estrangeiro. Depois, e 
dependendo disso, o servii;o de capital destes créditos é financiado 
com novas créditos. 

Estes dais elementos explicam quase totalmente o endividamen­
to dos anos 50 e 60. Continuam vigentes nos anos 70, mas agora lhes 
é acrescentado outro elemento, isto é, a transferéncia de utilidades de 
capitais nacionais, ou seja, a denominada fuga de capitais. Esta é 
bastante controlada nas décadas de 50 e 60, mas em grande parte 
deixada livre nos anos 70. Esta fuga de capitais se converte em outra 
importante razáo do endividamento externo da América Latina. 
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Portanto, recorre-se ao capital estrangeiro para poder fazer fren­
te aos gastos de divisas para a transferencia de utilidades - de capital 
estrangeiro e de capital nacional - e do próprio servi<;o de capital 
correspondente aos créditos já pendentes. A transferencia de utilida­
des e de jutas devidos sobre a <lívida existente sao o principal motivo 
da dívida da América Latina. 

Oeste modo, os créditos que chegam náo fazem mais do que 
financiar estas transferencias de capitais, enquanto todo o movimento 
de mercadorias é financiado pelas exporta<_;óes da América Latina, 
deixando ainda um superávit importante. Os empréstimos concedidos 
pelos países do centro saem destes países apenas para voltarem como 
bens de capital estrangeiro, como juros recebidos dos bancos inter­
nacionais ou como depósitos ou outro tipo de investimento financeiro 
de latino-americanos nesses mesmos bancos internacionais ou dire­
tamente nos países do centro. Saem de um bolso para encher outro, 
mas sao sempre circuitos de pagamento dentro dos próprios países do 
centro. Todos os empréstimos que sáo dados voltam a aparecer nos 
países credores com,o renda, seja em utilidades, juros ou depósitos de 
latino-americanos. E o que revela a balan<_;a de pagamento da Améri­
ca Latina. 

No entanto, a experiencia diária parece contradizer este fato. Os 
empréstimos sáo dados para projetos concretos, que implicam em im­
porta<_;óes de bens e as financiam. Pelo menos nas primeiras décadas 
do período comentado náo se dáo empréstimos para financiar dire­
tamente a balan<_;a de capital. Podemos tentar explicar esta discrepan­
cia nos seguintes esquemas: 

GRÁFICON.B 

Flnanclamento das importa,;:Oes e do servl,;:o de capitel 

Alternativa 1 AltemaHva 11 
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O esquema denominado Alternativa I mostra o ponto de vista 
que nos dá a balarn;a de pagamento e corresponde a situa<;ao dos 
últimos anos da América Latina ou, alternadamente, para o período 
compreendido entre 1950 e 1986. 

As exporta<;óes pagam todas as importa<;óes e urna parte do ser­
vi<;o de capital, aparecendo um financiamento através de emprésti­
mos, que cobre o déficit da balan<;a de capital nao coberto pelo saldo 
positivo da balan<;a comercial. Nestes últimos anos estes empréstimos 
equivalem aproximadamente a 2,5% do produto interno bruto da 
América Latina. Trata-se de 20 bilhóes de dólares de juros devidos, 
que o máximo de excedentes transferidos nao consegue pagar. Esti­
mando o produto interno bruto em 800 bilhóes, isso equivale a 2,5%. 

Contudo, estes empréstimos apenas em parte entram explicita­
mente na canta do financiamento do servi<;o de capital. A maior parte 
- e nas décadas de 50 e 60 quase totalmente - entra por canta do 
financiamento de projetos concretos de desenvolvimento e determina, 
portanto, diretamente, a estrutura de importa<;óes. O manejo diário 
destes gastos, entao, corresponde mais ao segundo esquema, deno­
minado Alternativa II. Os empréstimos financiam urna parte das im­
porta<;óes, ao passo que as exporta<;óes financiam todo o servi<;o de 
capital e aquela parte das importa<;óes nao financiada pelos emprés­
timos. 

Em termos puramente contábeis, nao há diferen<;a entre os dais 
esquemas. Sua diferen<;a é casual. Porém, em termos económicos e 
políticos, sao radicalmente distintos. O esquema da Alternativa II re­
vela os mecanismos de poder que estao por baixo do que o esquema 
da Alternativa I descreve. Urna vez que os empréstimos estao ligados 
a projetos concretos, os países tem que realizar aqueles projetos para 
os quais há empréstimos. Tem que fazer assim para poder liberar di­
visas conseguidas através de suas exporta<;óes que permitem fazer 
frente ao financiamento dos servi<;os de capital. Aparentemente trata­
se do financiamento de projetos concretos, mas por trás dessa apa­
rencia evidencia-se o fato de que se trata de um financiamento de 
servi<;os de capital que apenas é mediatizado pelo financiamento de 
projetos concretos. Os empréstimos liberam entradas através de ex­
porta<;óes que agora podem ser utilizadas para o servi<;o de capital. 
Sua necessidade, portanto, provém do déficit na balan<;a de capital 
exclusivamente. Sem o pagamento do servi<;o de capital nao seriam 
precisos estes empréstimos. 

Este financiamento através de empréstimos ligados a projetos 
concretos destrói a soberania do país, o qua! depende destes emprés­
timos. Para poder pagar os servi<;os de capital, o país tem que realizar 
aqueles projetos que interessam aos prestamistas. Toda América Lati-
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na, já desde os anos 50, é penetrada por decisóes tomadas nos países 
do centro, que determinam os passos mais normais da política interna 
e externa. A América Latina paga todos estes projetos. No entanto, o 
faz condicionada pelos prestamistas estrangeiros. Estradas, escalas, 
hospitais, universidades, meios de comunicac;áo, fábricas, tuda agora 
é condicionado por algum escritório no estrangeiro, seja privado ou 
estatal. Toda a estrutura de decisáo interna é subvertida. As exporta­
c;óes sáo suficientes para financiar todo o movimento de mercadorias, 
mas o servic;o de capital náo permite usá-las dentro de decisóes so­
beranas. O prestamista estrangeito subverte toda a soberania possível 
para se arrogar a decisáo sobre a vida económica, social e política dos 
países mutuários; por isso as autoridades internas sáo subvertidas. 
Para construir urna ponte de pouco adianta falar com o Ministério de 
Obras Públicas; é preciso falar com a AID ou com algum governo da 
Europa Ocidental. Em algum escritório distante de toda a realidade 
dos países afetados se decide se constrói-se ou náo a ponte. Acontece 
o mesmo com os hospitais, as escalas, mas também com os grandes 
investimentos em infra-estrutura bem como para o próprio aparelho 
produtivo. A estratégia da produc;áo agrícola deve ser discutida em 
capitais de outros países e de lá vem a decisáo sobre o que fazer. A 
autoridade da universidade nem sequer decide urna nova carreira 
universitária; quem decide isso é a Fundac;áo Ford ou escritórios es­
pecializados dos governos da Europa Ocidental ou a Fundac;áo Volks­
wagen. Se a autoridade universitária procura realizar urna estratégia 
própria, que entra em conflito com algum projeto financiado por estas 
instSncias externas, ela cai sob urna pressáo tremenda. Raciocina-se 
assim: o país necessita de divisas, há dinheiro, é preciso aproveitá-lo. 
Finalmente cede-se e se renuncia a qualquer estratégia própria. 

As autoridades se transformam em entes completamente formais, 
que assinam apenas projetos aprovados e financiados do exterior e os 
complementam com os poucos recursos próprios que tem. Em muitas 
partes da América Latina os ministérios de planejamento sáo hoje 
exatamente isso. Tem que dar o visto favorável aoque os escritórios 
no exterior já decidiram. Enfim, até os grupos que querem se opor a 
este grau de dependencia só podem faze-lo se eles mesmos contam 
com financiamento externo. Oeste modo, o conjunto da pesquisa 
científica se transformou em atividade determinada a partir do estran­
geiro e decididas com os critérios vigentes no exterior. Atualmente 
náo há um único instituto de pesquisa universitário que possa se auto­
determinar no campo investigativo. O que pode ser pesquisado é de­
cidido sob o ponto de vista do que pode ser financiado; mas, senda 
as fundac;óes estrangeiras a única fonte de financiamento e o que 
pode ser pesquisado é o que interessa na perspectiva destas funda­
c;óes, por isso náo há política própria de investigac;áo. 
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Isto é agravado ainda pelo fato de as burocracias das fundac;óes 
se orientarem por critérios claramente empiristas. Portanto, necessa­
riamente destroem a investigac;áo teórica, que tem urna importancia 
decisiva nos momentos de crise que a América Latina vive hoje. Esta 
investigac;áo, castrada pelas fundac;óes, contribuí com muito pouco 
para a discussáo das alternativas com que a América Latina se de­
fronta. Enfim, alternativas já náo podem nem ser concebidas. No en­
tanto, poder conceber alternativas é condic;áo indispensável para po­
der escolM-las. O que náo pode ser pensado, também náo pode ser 
feito; daí se segue a chantagem com urna única alternativa. 

Mas, de fato, estas instancias externas náo financiam nem o que 
aprovam. Financiam transferencias por servic;os de capitais e obrigam 
o país a realizar com suas próprias rendas os projetos aprovados por 
eles. A mediatizac;áo através das entradas por canta das exportac;óes 
da América Latina esconde este fato e o camufla. 

Os governos estrangeiros justificam esta amarrac;ao de seus em­
préstimos a projetos concretos por sua pretensa preocupac;áo em ga­
rantir um gasto responsável dos fundos emprestados. Jamais justifi­
cam por que funcionários, sejam de bancos privados ou do Estado, 
possam, de seus escritórios em Washington, Bonn, Paris ou Londres, 
julgar melhor do que as autoridades dos países da América Latina o 
que é conveniente para o país. Por isso, mu itas decisóes sáo desastro­
sas. O resultado final é que sáo convenientes apenas para o país pres­
tamista. Há milhares de ruínas de investimentos na América Latina, 
que náo tiveram nenhum sentido para a economía latino-americana, 
mas que estáo senda pagas em forma de dívida externa. 

No entanto, sáo urna boa venda dos países prestamistas imposta 
a América Latina. Em vez de ser urna estratégia racional de desen­
volvimento, torna-se um círculo da dependencia que penetra as so­
ciedades e destrói qualquer autoridade. Para pagar um capital que 
nunca receberam, tem que pedir empréstimos amarrados que condi­
cionam toda a vida da sociedade em todas as suas expressóes para 
poderem pagar, grac;as a estes empréstimos, servic;os de capital total­
mente irrisórios. Como devem pagar os servic;os de capital, tem que 
pagar com seus próprios fundos todos os projetos aprovados pelas 
burocracias estrangeiras sem o mínimo conhecimento a respeito da 
América Latina e orientadas primordialmente pelo interesse de seus 
próprios países. O servic;o de capital é derivado de um capital estran­
geiro, que náo é mais do que a movimentac;áo de poupanc;as internas 
da América Latina, e é atendido com empréstimos que náo fazem 
senáo penetrar toda a sociedade por decisóes tomadas no exterior e 
em func;áo dos países prestamistas do centro. Este é o círculo da de­
pendencia. 
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Podem ser analisadas várias etapas <leste círculo da dependen­
cia. 

As décadas de 50 e 60 podem ser consideradas como urna pri­
meira etapa. O capital transnacional come<;a a investir no mercado 
interno da América Latina e necessita da transferencia de seus lucros 
feítos em moeda nacional, em moeda conversível de países do centro. 
Esta conversáo é feita através de empréstimos desses países. Para 
consegui-los o capital transnacional participa e refor<;a a mística do 
desenvolvimento que nasce nesta época. A alian<;a entre os portado­
res desta mística do desenvolvimento e o capital transnacional leva a 
urna corrente de empréstimo que a opiniáo pública considera como 
ajuda para o desenvolvimento, senda na verdade ajuda para a con­
versáo das utilidades do capital transnacional em moeda conversível. 
Estes empréstimos sáo amarrados com a realiza<;áo de projetos con­
cretos, decididos e aprovados por diversas burocracias dos países do 
centro. Come<;am, portante, a subverter a estrutura de decisáo interna 
dos países da América Latina. Já nos anos sessenta toda a sociedade 
está penetrada por esta dissolu<;áo de suas autoridades, que cada vez 
mais exercem suas fun<;óes apenas formalmente. 

Contudo, esta subversáo das estruturas internas de decisáo pelo 
capital estrangeiro concentra-se nestas décadas mais no financiamen­
to de projetos concretos. Os governos mantem um certo grau de so­
berania tanto na formula<;áo de sua política económica como na se­
guran<;a, seja interna ou externa. 

A década dos setenta é o período de transi<;áo. Continua o finan­
ciamento externo para a transferencia de utilidades do investimento 
estrangeiro direto e para o pagamento dos juros da <lívida externa 
crescente, baseada na liquidez do sistema bancário internacional ori­
ginada pela crise do petróleo; continua também a orienta<;áo do fi­
nanciamento externo através de projetos concretos. No entanto, este 
princípio se enfraquece agora em duas linhas que sáo básicas para o 
que acorrerá nos anos oitenta. Cada vez mais aparecem projetos en­
cobridores que os bancos financiam sabendo que nunca seráo reali­
zados. 

Aparentemente os bancos mostram urna grande agilidade na en­
trega de créditos, sem se preocuparem como controle dos gastos efe­
tivos. No entanto, esta agilidade e despreocupa<;áo dos bancos mos­
trou-se apenas naqueles casos em que se tratava de encobrir gastos 
náo confessáveis ern termos de urna política bancária irrepreensível. 

Trata-se, em primeiro lugar, do esbanjamento das juntas milita­
res, especialmente na compra irracional de armamento. Das ditaduras 
militares o sistema bancário náo exigia nenhum controle. Tratava-se 
daquele grupo social da América Latina de quem iria depender no 
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futuro a cobrarn;a da <lívida externa d~ Continente. Os bancos cola-

b I mente Com sua instalac;ao no poder e com sua trans-
oravam p ena 1, . d Am, · Lat· 

f - erdadeiro soberano po 1ttco a enea ma. ormac;ao em v 
Em segundo lugar, tr~ta-se da negociata da fuga de capitai~, ~ue 

chega a ter urna importáncia fara do comum no~ ano~ 70. Os propnos 
bancos realizam e encobrem esta fuga com o fmanc1amento de pro­
jetos concretos dos quais se sabia de antemáo que náo seriam realiza­
dos. Tratava-se de projetos encobridores de urna fuga de capital com­
binada entre os bancos e os grupos económicos e militares da Amé­
rica Latina. Formou-se urna aliarn;a corrupta entre os bancos e estes 
grupos, na qua! ambos saíram ganhando. A fuga de capitais se trans­
formou nestes anos num grande negócio, que os próprios bancos 
fomentaram e de cujas lucros participaram. Sua base foi a política de 
liberalizai;áo do comércio de divisas imposta pelo FMI. Seu apoio foi, 
em muitos países, como no Chile e na Argentina, a política do tipo de 
ctimbio fixo, o qua! permitiu aproveitar grandes difereni;as das taxas 
de juros internas e externas. Estas permitiram lucros em dólares de 
mais de 50% e muitas vezes superiores a 100% sobre capitais inves­
tidos nos mercados locais e retransferidos em dólares. O próprio pre­
sidente do Banco Central do Chile <leste tempo, Bardan, gabava-se 
publicamente de participar desta negociata com o dólar, utilizando 
quantias emprestadas no estrangeiro. Náo restava sequer um mínimo 
de decencia, urna decencia que em qualquer país civilizado considera 
que negócios de divisas feitos pelo presidente do banco central é um 
crime maior. 

Era a febre do ouro, na qua) todos os participantes perderam sua 
consciencia da responsabilidade, caindo na corrupi;áo mais descara­
da. Mas esta corrupi;áo é plenamente compartilhada pelos bancos in­
ternacionais e pelos grupos económicos da América Latina. O dog­
matismo pseudo-religioso dos monetaristas e dos neoliberais se ex­
plica: escondiam sua corrupi;áo profunda, e, além disso, era ao mes­
mo tempo altamente rentável. 

O sistema financeiro internacional caiu nas máo de piratas, mas 
o FMI fez vista grossa. Em vez de cuidar do sistema financeiro, procu­
rava subveni;óes de páo e de transporte coletivo em favor de grupos 
de baixa renda a fim de proibi-los. A marte de milhóes de inocentes 
da América Latina e do Terceiro Mundo pagará agora o que esta pira­
taria deixou? 

A terceira etapa é a da cobrarn;a da <lívida externa da América 
Latina e do ajuste estrutural, que data de 1982 em diante. Nesta etapa 
os aparelhos militares já se afirmaram num poder que nenhum gover­
no civil e democrático já podia mover. 
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Por outro lado, as exig~ncias do pagamento da dívida condicio­
nam agora completamente as sociedades latino-americanas. Do paga­
mento da dívida deriva a determina~ao da política económica e fiscal 
dos países. Os governos da América Latina perdem sua soberania na 
própria determina~áo desta política que agora é elaborada, em seus 
delineamentos fundamentais, pelos países credores. Continua a polí­
tica de vincular o financiamento externo a projetos concretos. No en­
tanto, além disso, o conjunto do financiamento externo é agora vin­
culado a esta determina~ao da política económica e fiscal pelos gover­
nos estrangeiros. A garantia desta submissao se torna agora o próprio 
aparelho militar, apoiado na chantagem com o financiamento exter­
no. 

É também a etapa da conversao da dívida por moeda nacional 
(os swaps), que sao gastos de prefer~ncia em investimento estrangeiro 
direto. O FMI e o Banco Mundial pressionam cada vez mais nesta di­
re~ao. A entrega das decisóes as instancias estrangeiras, que come~ou 
nos anos 50, segue agora a entrega das propriedades ao capital es­
trangeiro. As empresas públicas, que até agora tinham conservado 
subterfúgios de alguma independencia económica, sao agora dissol­
vidas e entregues. Tuda o que apetece ao capital estrangeiro cai em 
suas maos. Nada pode ser salvo legitimamente. O que fo¡ a América 
depois da conquista, volta a ser agora. Os latino-americanos se trans­
formam novamente em pavos aborígenes que trabalham em proprie­
dades dos conquistadores para tirar de seu país um máximo de exce­
dentes que vai para os países do centro. Tuda isto para civilizá-los, 
pacificá-los e democratizá-los . .Volta II the white man 's burden 11

, a car­
ga do homem branca. E a direita do Continente, Vargas Llosa inclu­
sive, náo pode mais sequer imaginar coisa melhor do que esta. 

Esta é também a etapa em que o governo dos Estados Unidos 
volta a democratizar o continente, do qual tirou a democracia nos 
anos sessenta e setenta. Bem escondida e seqüestrada como a tinha lá 
em Washington, hoje a devolve. Mas agora trata-se de governos de­
mocratas com limites extremamente estreitos para tomarem decisóes, 
governos completamente protegidos das necessidades e da vontade 
de seus pavos. 

Com a política económica e fiscal determinada pelos organismos 
multinacionais usados pelos governos dos países credores do centro e 
com a política de seguran~a firmemente monopolizada pelos próprios 
aparelhos militares - que sao os verdadeiros soberanos de seus paí­
ses - , os governos democráticos da América Latina nao 'chegam a ser 
mais do que governos civis autónomos dependentes de instancias que 
prescrevem as linhas fundamentais de sua política. Suas decisóes sáo 
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circunscritas por competéncias elaboradas pela colizáo entre suas pró­
prias for~as armadas e os governos estrangeiros credores.(Sl 

Contudo, nem o esbanjamento militar nem a negociata da fuga 
de capitais podem explicar a dívida; eles fazem parte de seu desenla­
ce. Sem eles a América Latina também teria caído numa dívida impa­
gável. A razáo do surgimento da dívida continua sendo a renúncia da 
América Latina a se fazer responsável por seu próprio desenvolvimen­
to, entregando esta responsabilidade ao capital estrangeiro. 

Com a mudan~a dos interesses do grande capital mudou tam­
bém a consciencia dominante da sociedade ocidental. Nas décadas 50 
e 60 os interesses do capital e a mística do desenvolvimento existente 
se uniram. Oeste modo era possível declarar estas décadas as déca­
das do desenvolvimento. Hoje o grande capital tem interesses contrá­
rios ao desenvolvimento do mundo subdesenvolvido. Portante, os 
grupos preferentemente desenv~Jvimentistas sao marginalizados e a 
consciencia dominante mudou. E mal visto agora falar do desenvol­
vimento. Fala-se do mercado, de suas leis, de sua racionalidade. A 
ideologia dominante toma a forma de ideologia do mercado total, de 
aparencia antiestatista e, na realidape, como forma~áo de Estados 
totalitários de Seguran~a Nacional. E a hora de cobrar e de pagar.16l 
Até agora esta é a última etapa do círculo da dependencia. 

5. Segundo El País está sendo concluído entre Espanha e Argentina um programa con­
junto de relan<;amenlo económico e apoio a democracia argentina, "que incluí investirnen­
tos naquele país na importancia de 3 bilhóes de dólares até 1992" . Come<;a com a conver­
sibilidade dos 700 milhóes de dólares da dívida argentina com a Espanha em investirnento 
produtivo no país (E/ País, 22-1-88). Converte-se urna dívida quebrada e irnpagável de 700 
milhóes em investirnento estrangeiro direto, o qual crescerá até 1992 até 3 bilhóes. Prova­
velrnente, nenhuma peseta fluirá da 'Espanha para a Argentina. É um programa para a 
deslrui<;áo da democracia encoberto por urna linguagem orveliana, sem a qua! já náo se 
pode expressar o que está acontecendo. Guerra é paz, escravidáo é democracia, mentira é 
verdade. 

6. lsso se rellete na própria ideología das igrejas. Basta comparar urna única vez o desen­
volvirnentismo da encíclica Populorum Progressio de Paulo VI comos pronunciamentos do 
atual papa sobre o desenvolvimento e a fun<;áo dos empresários no mercado para perceber 
o poder arrasador da ideología dominante do grande capital. O atual papa, no período do 
mercado total, náo se assusta em chamar os empresários de sacerdotes da economía terr­
estre, em analogía comos sacerdotes da igreja, que sáo os da economía salutis (em seu dis­
curso aos empresários argentinos no Luna-Park de Buenos Aires em 1987). Sacerdotes do 
mercado, que tomam crédito no banco do Espírito Santo. As seitas protestantes fundamen­
talistas fazem outro tanto. Na última encíclica de Joáo Paulo II se nota urna mudarn;a que 
retoma a continuidade com Populorum Progressio (Solicitudo Rei Socia/is de 30 de dezem­
bro de 1987). Quanto ao ensinamento do papa dos últimos anos, constituí urna certa rup­
tura. É difícil avaliar neste momento a mudan<;a. 
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CAPITULO 6 

A <lívida impagável da América Latina 

Quando, em 1985, Fidel Castro iniciou a campanha pública so­
bre a dívida impagável, estava dizendo algo novo para a opiniáo pú­
blica do Continente. Contudo, náo dizia nada de novo para os bancos 
internacionais. 

Para a opiniáo pública revelou um fato catastrófico na América 
Latina; para os bancos internacionais era o anúncio de sua vitória 
completa. Que a dívida externa da América Latina seja impagável 
significa que caiu na dependéncia mais completa em relar;áo aos ban­
cos internacionais e aos países industrializados do centro. 

Que urna dívida seja impagável náo é nenhuma catástrofe para 
o emprestador, pelo contrário. Quem pode pagar a sua dívida, paga, 
e continua sendo um homem livre. Ninguém pode !he impor mais 
condir;óes além das que pode cumprir. No entanto, quem cai numa 
dívida impagável, perde sua liberdade. Nao !he resta nenhum mo­
mento em sua vida no qual pode se autodeterminar. O credor tem 
tudo em suas máos. Ao lhe ser imposto algo impossível, nunca mais 
sai de suas obrigar;óes e nenhuma de suas obrigar;óes tem um fim. 
Deve sempre muito mais do que dá. Cai na escravidáo e, historica­
mente, a dívida impagável sempre foi urna das razóes principais da 
escravidáo. A dívida impagável transformou a América Latina num 
Sísifo que nunca chega onde quer chegar mas que jamais pode des­
cansar. Enfrenta-se um impossível que náo liberta mas que escraviza. 
Por isso, o anúncio da impagabilidade da dívida era para o sistema 
bancário- internacional e para os países do centro o anúncio de sua 
vitória definitiva, ao passo que para a América Latina era o anúncio 
de sua derrota a longo prazo. Para a regiáo, o pagamento da <lívida é 
urna guerra perdida de antemáo. 
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Há um velho princípio ético da escolástica que diz: "náo se deve 
o que náo se pode " . Sua vigencia está ligada a proibic;áo da cobran­
c;a de juros na ldade Média, que é urna proibic;áo da cobranc;a do 
impagável. O que náo se pode, tampouco se deve, estipula também 
que náo se deve submeter ninguém devido a exigencias impossíveis 
de cumprir. Exigir cumprir o que náo se pode é destruir a vida pos­
sível. A cobranc;a de <lívidas impagáveis está vinculada com o proble­
ma geral do utopismo, que exige o impossível para destruir a vida 
possível. 

Os antecedentes históricos chamam a atenc;áo. A chegada do 
nazismo ao poder na Alemanha em 1933 e o estouro da Segunda 
Guerra Mundial estáo estreitamente ligados com a <lívida impagável 
que a partir das reparac;óes de guerra do contrato de paz de Versalles 
pesava sobre a Alemanha dos anos 20. Esta <lívida impagável destruiu 
a primeira república democrática da Alemanha. Semente depois desta 
destruic;áo da democracia alemá, os países credores aceitaram da Ale­
manha nazista a moratória completa desta <lívida, que foi anunciada 
em 1934. 

A <lívida impagável corrói a sociedade completamente e a sub­
verte. Com ela nenhuma estabilidade social é possível e nenhuma 
autodeterminac;áo pode acorrer. Os governos sáo transformados em 
executores de urna vontade externa; o fato de serem eleitos ou náo é 
quase irrelevante. Náo pode surgir nenhuma democracia. Assim como 
a <lívida impagável subverteu a democracia alemá dos anos 20, a 
<lívida impagável da América Latina subverte hoje a democracia na 
América Latina. 

A <lívida impagável náo conscientiza automaticamente, mas sim 
paralisa. Parece náo haver nenhuma saída e a submissáo parece ser 
a única atitude possível. No entanto, tal paralisac;áo pode ser o caldo 
de cultivo dos estouros mais irracionais e imprevisíveis ao mesmo 
tempo. A passividade mais completa se transforma na atividade mais 
irresponsável. Por isso hoje é táo importante criar consciencia sobre 
o que significa esta <lívida irnpagável e sobre as possibilidades de agir 
frente a ela. 

É necessário superar a paralisia, que é o que verdadeiramente 
ameac;a. Mas esta tomada de consciencia hojeé muito difícil de alcan­
c;ar porque tem que ter como seu ponto de partida exatamente a rei­
vindicac;áo da satisfac;áo das necessidades populares em geral. Isso 
choca-se coma sociedade burguesa existente que, com ou sem <lívida, 
é incapaz de enfrentar esta tarefa. Tem que ser desenvolvidas novas 
formas de sociedade que, para serem sustentáveis, tenderáo para for­
mas socialistas da vida social. Este fato dificulta a tomada de cons­
ciencia porque a vincula com algo que significa muito mais do que a 
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<lívida simplesmente. No entanto, trata-se da única maneira de voltar 
a se tornar independente. Quando a Nicarágua tenta hoje urna so­
lw;áo nestes termos, provoca a ira maior do império, porque está no 
único caminho racional e promissor para esta meta de independéncia, 
condi~áo necessária para qualquer forma de democracia razoável. 
Urna tomada de consciéncia sobre o que significa a <lívida implica em 
um novo nacionalismo latino-americano. Mas se este nacionalismo 
náo se firmar na satisfa<;áo das necessidades populares, pode ser de­
sastroso como a situa<;áo atual. Por isso a conscientiza<;áo sobre a 
<lívida tem que ser também urna conscientiza<;áo sobre o caminho a 
seguir a partir da <lívida. Perante ela é necessário levantar o projeto 
de urna nova sociedade. 

59 

Digitalizado por Biblioteca "P. Florentino Idoate, S.J." 
Universidad Centroamericana José Simeón Cañas



CAPÍTULO 7 

Alguns aspectos teológicos da cobran<sa da 
<lívida 

A cobrarn;a da dívida externa do Terceiro Mundo e da América 
Latina já nao tem nada a ver nem sequer com rela<;óes normais entre 
países capitalistas. Implica numa nova onda de destrui<;ao dos deve­
dores que só pode ser considerada usura, no piar sentido do termo. 
Os países prestamistas sabem disso e a burguesia da América Latina, 
que colabora com este despojo, também sabe; por isso reage. Mas nao 
reage contra o pagamento da dívida - raramente o faz - mas através 
da reinterpreta<;ao da própria tradi<;ao crista a respeito do tratamento 
do devedor. 

Nada mais significativo a este respeito do que a mudan<;a nas 
tradu<;óes para o castelhano e o portugues de um texto sagrado da 
tradi<;áo crista referente a dívida e ao pagamento de dívidas. Trata-se 
exatamente do Pai-Nosso, cuja tradu<;ao foi convenientemente mu­
dada na década de 70. 

Um pedido do Pai-Nosso diz, em sua tradu<;ao antiga, que é a 
tradu<;ao que realmente corresponde ao texto original: 11 Perdoai as 
nossas dívidas assim como nós perdoamos os nossos devedores 11

• 

Esta tradu<;ao coincide coma tradu<;ao tradicional em outros idiomas. 
Nos anos setenta é trocada pela seguinte: 11 Perdoai as nossas ofensas 
como nós perdoamos a quem nos tem ofendido 11 

• A referencia a dí­
vida desaparece exatamente no momento histórico no qua! poderia 
ter tido um impacto real. 

Levando em canta as dificuldades que acarreta a mudan<;a de 
textos tao rituais como o Pai-Nosso, surpreende a rapidez com que se 
consegue impar a nova tradu<;ao, que além do mais nao coincide com 
nenhuma tradu<;ao da Bíblia conhecida naquele momento. A Igreja 
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católica, as igrejas protestantes e as seitas coincidem na aceita<;áo da 
nova tradu<;áo. 

O fato de ter sido feita esta mudan<;a atesta a má consciencia 
daqueles que defendem o pagamento da <lívida e querem impó-lo ao 
Terceiro Mundo. Continuar falando do perdáo das <lívidas como con­
di<;áo do perdáo de Deus por nossas dív!das com ele teria custado 
muito para aqueles que querem cabrá-la. E muito mais barato mudar 
a tradu<;áo de um texto, mesmo que seja sagrado. Além disso, é algo 
muito mais adequado ao mundo dentro do qua) surge esta <lívida. 
Trata-se de um mundo que submeteu todo o sagrado ao simples cál­
culo de suas vantagens e náo mudará seu rumo devido ao problema 
da tradu<;áo de algum texto sagrado. Parece que para as próprias 
igrejas isso já é táo evidente que aceitam esta manobra sem a mínima 
resisMncia. Há um mundo sagrado do capital que está muito acima de 
qualquer sacralidade diferente dele. 

O significado das duas tradu<;óes é claro. Na primeira, a cobran­
<;a da <lívida se torna ilegítima e o país devedor <leve se opor. Deve se 
opor para ficar bem com Deus, e o país prestamista tem que perdoar 
a <lívida para ele também estar bem com Deus. Na segunda, nesta 
tradu<;áo nova, verdadeira e essencial, é exatamente o inverso. A dí­
vida <leve ser cobrada, o devedor tem que pagá-la, mesmo que morra. 
E se os devedores ofenderemos prestamistas, que cobram a <lívida até 
a marte, estes devem perdoar os devedores pelas ofensas, mas devem 
continuar cobrando a <lívida. 

Ao mesmo tempo, a nova tradu<;áo pretende ser náo política. A 
tradu<;áo tradicional é política e se introduz nos assuntos deste mun­
do. A segunda pretende náo se-lo. Contudo, ambas sáo altamente 
políticas. O que as distingue náo é apenas o tipo de política em favor 
da qua) falam. Isso demonstra que a dívida tem realmente um aspecto 
teológico. 

A nova tradu<;áo do Pai-Nosso faz desaparecer toda urna tradi­
<;áo de interpreta<;áo do pecado e da reden<;áo. Produz um grande 
vazio no momento histórico no qua) novamente seria possível enten­
der a justeza desta tradi<;áo. Trata-se da tradi<;áo de interpretar a re­
la<;áo com Deus e com o próximo através da analogía da rela<;áo entre 
o devedor e o prestamista. O sentido-chave desta analogia é a per­
cep<;áo de qualquer <lívida como <lívida impagável. Esta percep<;áo é 
típica para toda sociedade pré-capitalista na qual, de fato, qualquer 
<lívida tem a perspectiva de se transformar em <lívida impagável que 
escraviza o devedor. Portanto o devedor é tipicamente um devedor 
que tem urna <lívida impagável, que o condena ao trabalho de Sísifo. 

O Pai-Nosso baseia-se nesta analogia coma <lívida impagável. 
Ele a estende em duas linhas. A primeira analogia é entre devedor e 
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homem pecador. Toda a tradic;áo cristá interpreta o homem como um 
ser em dívida com Deus, senda esta dívida impagável, da qual o ho­
mem náo pode sair por esforc;o próprio. Qualquer esforc;o jamais será 
suficiente para pagá-la; o homem está completamente submisso. Fac;a 
o que fizer, náo pode saldar o que deve a Deus. Apenas o perdáo 
desta dívida o pode redimir e salvar. A própria palavra redenc;áo tem 
esse significado da libertac;áo de urna dívida impagável. Alguém se 
responsabilizou pela dívida que o homem náo podia pagar. 

A segunda analogía é entre o homem e outros homens, que caem 
numa dívida impagável em relac;áo a ele. Trata-se de urna dívida im­
pagável que o próprio homem, por sua própria vontade, pode per­
doar. No entanto, ninguém pode obrigá-lo a perdoá-la. Ele mesmo 
tem que fazer isso, Deus náo o faz por ele. Nesta linha, náo se trata 
apenas de urna analogía. A dívida impagável representa, concreta­
mente, todas as depend~ncias de um homem em relac;áo a outros, 
todas as escravidóes, todas as explorac;óes e todos os aproveitamen­
tos do outro. Todas estas depend~ncias criam dívidas impagáveis do 
homem com o homem e t~m um significado concreto ligado ao páo 
nosso de cada dia. Esta relac;áo de depend~ncia de um homem com 
outro é, na verdade, a analogía da relac;áo do homem com Deus. 

O Pai-Nosso dá o caminho a seguir para a soluc;áo desta situa­
c;áo de pecado. Deus perdoa a dívida impagável que o homem tem 
com ele se o homem perdoa as dívidas impagáveis que outros homens 
Mm com ele. Quando o homem liberta os outros homens, Deus liberta 
a ele. Deus liberta do pecado quando o homem liberta os outros ho­
mens de todas as suas depend~ncias, de todas as explorac;óes, de 
todas as escravidóes, incluídas todas as dívidas. 

A obra de redenc;áo de Jesus é o anúncio desta libertac;áo que 
Deus dá ao homem, quando o homem liberta os homens. Jesus liberta 
os homens e assim demonstra que é livre de pecado. Por libertar os 
homens, Jesus é assassinado. Ao ressuscitar, faz presente corporal­
mente essa grande liberdade que os homens ganharáo ao libertar ou­
tros homens e que é possível grac;as a sua obra. Mas se o homem náo 
libertar os homens, náo tem o perdáo de Deus nem a redenc;áo por 
Jesus. Abriu-se urna grande possibilidade, mas náo ocorreu nenhuma 
obra substitutiva da ac;áo humana. Na obra redentora de Jesus o ho­
mem pode libertar-se e libertar os outros e é chamado a fazer isso 
porque a libertac;áo é possível. Deus mesmo está do lado desta ac;áo 
libertadora. Sua vontade é que o homem a realize. O próprio Espírito 
Santo está nesta ac;áo como antecipac;áo do que teremos, mas o ho­
mem é o sujeito, tendo no Espírito Santo a forc;a de o ser e levar a um 
bom termo. Embora toda ac;áo libertadora seja antecipatória e náo 
definitiva, baseia-se nela a possibilidade de Deus elevar toda a hu­
manidade a seu estado definitivo da Nova Terra. 
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A falsifica\;áO do Pai-Nosso que o~orreu hoje varre os vestígios 
desta grande mensagem de liberta\;áO. E o ato final de urna tendencia 
que se tornou dominante na Idade Média européia desde o século XI. 
Continua-se interpretando a rela\;áO do pecador com Deus como urna 
rela\;áO do devedor frente a urna dívida impagável. Contudo, o per­
dáo de Deus já náo é a outra face do perdáo das dívidas dos outros 
homens com o homem que se salva. Aparece a figura do redentor que 
paga a dívida por sua própria canta. Jesus a paga com seu sangue, 
substituindo o perdáo da dívida que outros Mm conosco. A dívida 
com Deus já está paga. Náo se pede mais que se perdoem as dívidas 
que os outros Mm conosco. Agora a rela\;áo é invertida. Nós ternos 
comos outros dívidas, que podemos perfeitamente pagar, porque Je­
sus morreu por nós. Já náo perdoamos a gívida dos outros, mas nós 
pagamos em Jesus urna dívida com eles. E a dívida de converte-los, 
de lhes ensinar nossa fé, de transformá-los em cristáos. Urna dívida 
que é paga fazendo a cruzada contra os outros, tornando-os depen­
dentes, tirando-lhes sua liberdade. Porque Deus perdoou nossa dívi­
da impagável com ele, cobramos agora, em nome de Deus, as dívidas 
dos outros. A obra redentora de Jesus é agora substitutiva da liberta­
\;á0 dos outros homens. Inclusive até a escravidáo cristá pode ser a 
sorte que os outros merecem por terem desprezado o sangue de Jesus. 

O Pai-Nosso nao diz: "Perdoai as nossas dívidas assim como 
nós perdoamos nossas dívidas com os outros", mas" Perdoai as nos­
sas dívidas assim como nós perdoamos os nossos devedores" . A pri­
meira afirma\;áO seria urna mensagem de autoridade e de submissáo. 
Paguem aquí para que náo !hes cobrem lá. Saldem, para que a raiva 
de Deus náo caia sobre vós. O segundo pedido, ao contrário, liberta. 
Náo pe\;am aos outros o cumprimento, para que Deus náo pe\;a o 
cumprimento por parte de voces. Deixem liberdade para que Deus os 
deixem livres. Náo amarrem os outros para que Deus náo amarre 
voces. Náo explorem o outro para que Deus náo explore voces. 

A lei e a autoridade pedem cumprimento e amarram. Impóem 
cargas que ninguém pode levantar para exigir algo que jamais será 
cumprido. Transformam o outro em Sísifo, num infeliz que sempre 
deve mais do que pode dar. O perdáo aos devedores repete a crítica 
de Jesus que depois Sáo Paulo elabora. O fato de o homem ser livre 
significa que intrínsecamente náo está amarrado a lei de nenhuma 
autoridade. Agostinho ainda mantém esta grande tradi\;áO de liber­
dade: ama et fac quod vis (ama e faze o que quiseres). A liberdade 
consiste em nao exigir cumprimentos ou deveres; é a realiza\;áO de 
urna comunidade de desejos satisfeitos. Por isso perdoa as dívidas dos 
outros e Deus os deixa livres, perdoando suas dívidas. O texto do Pai­
Nosso dissolve todas as autoridades, inclusive a de Deus. Perdoando 
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a dívida impagável do homem com ele, Deus mesmo renuncia ao sta­
tus da autoridade plenipotenciária. É tuda em todos. 

A reinterpretai;áo da redeni;áo, porém, volta a instituir a autori­
dade. Jesus pagou a dívida impagável com Deus com seu sangue, 
para que o homem de agora em diante cumpra seus deveres. Jesus 
pagou a dívida para que o homem também pague suas dívidas. Se 
sofre, que se identifique com o sofrimento de Jesus, que pagou urna 
dívida impagável com sua marte, com marte na cruz. Que os homens 
morram como ele, pagando sua dívida impc1gável. Isso desemboca na 
mística da dar. O resultado é o seguinte: as dívidas impagáveis sejam 
pagas, o próprio Deus as cobra. Cobrou até o sangue de seu próprio 
filho para que a dívida impagável seja paga. Jesus pagou com seu 
sangue, assim como nós pagaremos com nosso sangue. A inversáo é 
completa e da redeni;áo resulta a perda da liberdade. Quem náo acei­
ta esta perda da liberdade, despreza o sangue de Jesus. Aquí já náo 
há lugar para o perdáo das dívidas. Quem o pede, despreza o sangue 
de Jesus. 

Nesta linha, o texto do Pai-Nosso foi muito mais estereotipado. 
Além disso, na sociedade burguesa a dívida já náo é urna dívida tipi­
camente impagável. Oeste modo, perde-se o sentido para o significa­
do dos textos. Contudo, com a dívida do Terceiro Mundo nos anos 
sessenta deste século, estes textos tornam a ter sentido. Quem cai nu­
ma dívida impagável pode entende-los, embora todos os outros con­
tinuem cegos. 

Para manter esta ortodoxia, que náo tem nada a ver com a fé 
mas a trai, é preciso fazer desaparecer o próprio texto. A nova tradu­
i;áo realiza esta tarefa. Perdoemos aqueles que nos pagam a dívida, 
mas continuemos cobrando-a. Deus quer que ela seja paga. Quem se 
recusa é pecador. Perdoemo-lo mas náo fai;amos caso dele. Perdoa­
se o pecador, mas náo se seguem seus conselhos. "Perdoai as nossas 
ofensas como nós perdoamos a quem nos tem ofendido". No Pai­
Nosso a ofensa a Deus é cobrar a dívida impagável. Na ortodoxia, que 
impós a nova tradui;áo, a ofensa a Deus é náo cabrá-la. 
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A análise da dívida pressupóe que seja aplicada a sua interpre­
ta<_;áo um determinado quadro teórico, o qua! constituí urna espécie de 
quadro categorial de interpreta<_;áo. Queremos explicar por que o qua­
dro teórico que utilizamos náo coincide com a teoría do capital domi­
nante hoje em nossos países. 

A teoría do capital dominante hoje é a teoría neoclássica em suas 
diversas expressóes. Tentando-se aplicá-la a análise da dívida, ve-se 
que esta teoría náo possui nenhum instrumento teórico adequado pa­
ra o fazer. A teoría neoclássica do capital náo é explicativa e sim urna 
teoría justificativa do capital e do pagamento de juros que dele se 
seguem. O que nos diz é que os juros sejam pagos devido a espera, a 
abstinencia ou como premio pelo risco, o que para qualquer explica­
<_;áo é completamente irrelevante. Ao interpretar a taxa de juros nos 
dizque ela corresponde a escassez, o que também náo ajuda em nada. 
Que a taxa de juros seja de 5%, de 10% ou de 100% para esta teoría 
náo é senáo urna diferen<_;a quantitativa; quanto ao pre<_;o, concluí-se 
apenas que o comprador tem que pagá-lo. 

Esta teoría supóe que qualquer taxa de juros que é formada se­
gundo a escassez é aceitável e que qualquer capital deve ser retribuído 
com juros para que a destina<_;áo económica de recursos possa ser 
racional ou ótima. Desta maneira a discussáo é tautologizada. Os fe­
nómenos empíricos deixam de ser perceptíveis. A necessária explica­
<_;áo é susbtituída por urna simples justifica<_;áo. 

Que todo capital deva receber juros e que a taxa de juros resul­
tante do mercado deva ser paga náo explica nada, embora estas afir­
ma<_;óes sejam justificadas por alguma alusáo a urna nebulosa destina­
<_;áo ótima de recursos económicos escassos. Apenas nos dizem que o 
capital e o juro sáo justificados por urna aloca<_;áo ótima de recursos. 
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As justificac;óes moralizantes anteriores sao substituídas por justifica­
c;óes racionalizadas, mas continuam senda justificac;óes. A teoria neo­
clássica, porém, en~ que explicou um fenómeno quando o justifica 
fazendo alusao a alocac;ao ótima de recursos. No entanto, eta conti­
nua senda urna simples justificac;ao. A experiencia com a crise da dí­
vida externa da América Latina em 1982 confirma este julgamento. O 
economista neoclássico semente pode dizer ~ue se deve pagar. Esse 
é um bom princípio moral, mas nada mais. É também surpreendente 
o fato de os economistas neoclássicos nao terem previsto esta crise da 
dívida, mas terem sido surpreendidos por ela. Por isso, a crise da 
dívida desemboca numa crise do próprio pensamento neoclássico do 
capital. Urna teoria económica nao tem que justificar fenómenos em­
píricos, mas explicá-los. Esta teoría nao se preocupou sequer com a 
explicac;ao. 

Explicar a crise da dívida pressupóe urna teoría explicativa do 
capital e das taxas de juros como prec;os do capital. Urna tal teoria nao 
deve se perguntar pelas razóes que justificam a existªncia do capital 
ou do prec;o que se paga por ele. Para que sirva ao propósito de 
analisar a atual cr!se da dívida tem que se perguntar pela possibilidade 
e factibilidade de um capital merecer juros e pelos limites de possibi­
lidade das diversas taxas de juros possíveis ou imagináveis. Teríamos, 
assim, duas perguntas-chaves: 1) quais sao as condic;óes que tornam 
possível o pagamento de urna taxa de juros positiva sobre um capital? 
2) quais sao as taxas de juros possíveis no mercado? 

Um capital pode merecer juros apenas se isso é possível, e a taxa 
de juros a ser paga tem q;.ie ser possível de ser paga. A teoria neoclás­
sica nao faz estas perguntas tao óbvias. O que nao é possível, nao se 
pode e nao se deve. Algo impossível nao pode ser justificado. Para 
que urna justificac;ao ten ha algum sentido, deve se referir a fenómenos 
possíveis. A teoria neoclássica se lanc;a unilateralmente a justificac;ao, 
sem se perguntar pelo limite de possibilidades do fenómeno que jus­
tifica. Esta pergunta pelo limite de possibilidade do capital e das taxas 
de juros que recebe é hoje na América Latina urna pergunta bastante 
óbvia. A crise atual da dívida deixou claro que a dívida externa lati­
no-americana ultrapassou todos os limites e hoje é impagável. No 
entanto, se a dívida é impagável, há um problema de factibilidade. 
Portante, urna teoria como a neoclássica, que pressupóe que tudo é 
possível, nao pode sequer ajudar na discussao. 

Por esse motivo vamos tentar, com outros meios, que nao sejam 
os neoclássicos, estabelecer alguns elementos teóricos necessários pa­
ra a análise da <lívida. Nestas reflexóes nos interessa apenas a relac;ao 
entre o capital-dinheiro e a taxa de juros, sem pretender aprofundar 
em geral na teoría do capital. 
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O capital e o pagamento dos juros: juro simples e juro composto 

O capital - aqui o entendemos como capital-dinheiro - pode 
receber um juro, a urna taxa qualquer? Para poder sustentar sua tese 
geral, a teoria neoclássica tem que afirmar a possibilidade do paga­
mento dos juros sobre o capital em qualquer circunstancia. 

Historicamente sabemos que as sociedades pré-capitalistas pa­
gam um juro composto apenas muito marginalmente. Como categoria 
económica aparece apenas no século XVIII. O único caso anterior no 
qual existem institui¡;óes bancárias que aceitam depósitos com juros 
compostos é o caso do capitalismo temporao de Floren¡;a nos séculas 
XV e XVI. Isto dura cerca de cem anos e torna a desaparecer. Ante­
riormente a isto nao há caso histórico conhecido de pagamento de 
juro composto que se assemelhe sequer as institui¡;óes bancárias de 
hoje. O que é conhecido da sociedade pré-capitalista é o pagamento 
de juros simples, que existe em toda parte onde fo¡ introduzido o uso 
do dinheiro. 

Na linha do pensamento económico burgues, os primeiros au­
tores que constatam este fato sao Sombart e Schumpeter. Sombart 
analisa isto em termos de urna interpreta¡;ao histórica da economia, ao 
passo que Schumpeter o assume teoricamente em sua II teoria do juro 
dinamice 11 

• Schumpeter sustenta que o pagamento do juro composto 
é um fenómeno exclusivo da economia dinamica e, portante, da eco­
nomia a partir da revolu¡;ao industrial do século XVIII. Seguindo a 
escala histórica do pensamento económico, Schumpeter distingue en­
tre a economia do circuito simples e a economia dinamica. Trata-se de 
urna distin¡;ao análoga a que faz a teoria marxista entre reprodu¡;ao 
simples e reprodu¡;ao ampliada, que hoje Sraffa faz entre economia de 
auto-substitui¡;ao e economia dinamica, que também aparece no pen­
samento neoclássico entre economia estática e economia dinamica. 

Segundo Schumpeter, o pagamento do juro composto é um pro­
duto da economia dinamica e surge com ela. A economia do circuito 
simples, que se refere a toda a economia pré-capitalista, nao paga juro 
composto. A razao que Schumpeter dá para isso é puramente empí­
rica: nao precisa do juro composto e, portante, nao aparece. Schum­
peter insiste em sua opiniao de que no circuito simples também se 
pode pagar juro composto. Nao é impossível que isso acorra; o fato 
de nao aparecer hi~toricamente seria urna casualidade histórica, nao 
urna necessidade. E somente esta afirma¡;ao que permite evitar um 
choque frontal com a teoria económica neoclássica de seu tempo. 

Para entrar nesta discussao ternos que precisar a diferen¡;a entre 
o pagamento do juro simples e do juro composto. O pagamento do 
juro simples é um pagamento sobre um empréstimo quantitativamente 
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determinado, para um período determinado e com urna determinada 
taxa de juros. Quem recebe este empréstimo está abrigado a pagar o 
juro sobre ele periodicamente, incluindo as amortizac;óes derivadas da 
durac;áo combinada do empréstimo. O que distingue este tipo de em­
préstimo de um empréstimo com juro composto é o fato de que quem 
toma emprestado, que se endivida, se compromete com urna quantia 
fixa. Portante, o juro que ele paga náo pode ser convertido num em­
préstimo adicional para tornar a render juros. Se o prestamista náo o 
retira, fica guardado, sem ser transformado em novo capital. Se o 
emprestador quiser voltar a emprestar os juros recebidos, deve pro­
curar outra pessoa que esteja disposta a se endividar a taxa de juros 
exigida. Apenas se a encontrar, pode transformar esses juros nova­
mente em capital. Desta maneira o mutuário náo se compromete com 
o automatismo do pagamento do juro composto. Para que o pres­
tamista consiga um juro composto ele precisa ir de um para outro para 
transformar em capital os juros provenientes de empréstimos anterio­
res. 

O pagamento do juro simples ainda hojeé o mais normal. Quan­
do o Estado se endivida, o faz através de certificados do tesauro que 
pagam um juro simples. O Estado se compromete com urna soma 
determinada, sobre a qua! paga periodicamente o juro corresponden­
te; mas náo recebe automaticamente esses juros como novo emprés­
timo. Quem náo o retira, o mantém guardado sem se transformar em 
capital. O mesmo acontece com os empréstimos tomados pelas em­
presas. Sáo empréstimos com juro simples. A empresa se endivida 
apenas com a quantidade de certificados assinados. Acontece o mes­
mo comos empréstimos dados pelo banco. Sáo empréstimos com juro 
simples, que recebemos em quantidade fixa para a realizac;áo de um 
projeto e sobre o qua! pagamos um juro combinado. 

Toda sociedade que desenvolveu relac;óes monetárias conhece a 
forma de pagamento de juro simples. Toda sociedade pré-capitalista 
que tiver tais relac;óes a conhece e, portante, a pratica. O que náo tem 
é urna instituic;áo que aceita depósitos a prazos infinitos e ilimitados 
que capitalizem juros merecidos pelo dinheiro depositado como no­
vas depósitos. O que náo tem é um sistema bancário que paga um 
juro composto sobre os depósitos. 

Um sistema bancário é, portante, urna instituic;áo que se com­
promete a pagar um juro composto sobre somas tomadas em emprés­
timo pelos bancos, a juro vigente em cada momento, supondo que 
esse juro seja positivo a longo prazo. O compromisso do pagamento 
a juro composto implica em que náo haja nenhuma limitac;áo dos 
depósitos e que o sistema bancário aceite, entendendo por depósitos 
as somas tomadas emprestadas pelo sistema bancário; também im­
plica em que os depósitos náo tenham nenhum prazo fixo: o sistema 
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bancário os aceita por todo o tempo futuro. Assim, o sistema bancário 
aceita depósitos ilimitados a prazos infinitos para servir-se deles como 
base para sua atividade de dar empréstimos. Os empréstimos que os 
bancos dáo, porém, sáo empréstimos com juro simples, com prazos 
fixos e limitados em sua quantidade. Os que tomam empréstimos do 
sistema bancário náo tomam depósitos mas somas fixas. Apenas o 
depósito bancário é potencialmente ilimitado, embora em cada canta 
bancária haja somas determinadas e náo ilimitadas. O sistema bancá­
rio é um mutuário que vive da atividade de dar empréstimos. Como 
mutuário aceita depósitos ilimitados e infinitos e como prestamista 
empresta a juro simples. Sua capacidade de pagar um juro composto 
provém, portante, do fato de o sistema bancário agir como interme­
diário para buscar mutuários para as somas depositadas e os juros 
merecidos dos depósitos. Só pode pagar o juro composto porque, 
com urna taxa de juros positiva, encentra mutuários capazes de pagar 
somas crescentes com o ritmo da taxa de juro composto. Se náo os 
encontrasse, tampouco poderia pagar. 

Desta forma, os depósitos do sistema bancário crescem como 
urna curva exponencial, cuja acelera<_;áo é determinada pela taxa de 
juros. Podem fazé-lo apenas se o sistema bancário encontrar constan­
temente mutuários para respaldar o crescimento exponencial dos de~ 
pósitos. Deve haver, entáo, a necessidade de novas créditos da parte 
dos mutuários e a capacidade de pagamento correspondente ao au­
mento exponencial dos depósitos. Assim, os depósitos crescem au­
tomaticamente com dinamica exponencial e semente podem fazé-lo 
se a necessidade de crédito da sociedade crescer no mesmo ritmo. 

A sociedade pré-capitalista náo conhece este sistema bancário. 
Os bancos mais antigos que Mm urna continuidade no pagamento de 
juro composto até hoje sáo bancos ingleses fundados no século XVIII. 
Outros países tém bancos deste tipo recentemente, a partir da primei­
ra metade do século passado. Evidentemente, os sistemas bancários 
aparecem recentemente, com a revolu<_;áo industrial e com o desen­
volvimento de um sistema mundial capitalista a partir do século XVIII. 
No entanto, a diferen<_;a entre juro simples e juro composto náo é 
totalmente clara; o juro composto aparece sobre a base do juro sim­
ples. Recentemente o sistema bancário o transforma num movimento 
automático com crescimento exponencial. Numa forma rudimentar, 
qualquer prestamista na sociedade pré-capitalista procura orientar 
seus empréstimos para o juro composto buscando, portante, novas 
mutuários para os juros merecidos de seus empréstimos anteriores 
dados a juro simples. Mas o fato de náo aparecer um sistema bancário 
parece atestar que esta sociedade tem limites intransponíveis para a 
transforma<_;áo do pagamento de juro simples em pagamento de juro 
composto. Entáo surge a pergunta: poderia ter existido um sistema 
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bancário antes da revolw;áo industrial? A teoria neoclássica do capital 
nem sequer se faz esta pergunta. Interessa-se pela essencia do paga­
mento do juro; nem !he acorre perguntar por seu pagamento empíri­
co. No entanto, para a teoria do capital essa pergunta é chave. 

Podemos argumentar isso apoiando-nos num gráfico explicati­
vo. Suponhamos urna economia estática na qua! o produto per capita 
náo cresce no tempo, masé estável. Para facilitar a argumentac;áo, su­
ponhamos também urna populac;áo estável. Portante, no tempo náo 
crescem nem o produto per capita nem o produto social; ambos sáo 
estáveis. Suponhamos agora a existencia de um sistema bancário, 
com urna taxa de juros positiva, que aceita depósitos ilimitados a pra­
zos indefinidos. Assim podemos mostrar facilmente que as duas hipó­
teses sáo incompatíveis. Qualquer depósito cresce a longo prazo além 
do ponto em que se torna um juro maior do que o próprio produto 
social. Mas o juro é urna renda que faz necessariamente parte do pro­
duto social. A parte de um todo nunca pode ser maior do que o todo. 
Desta forma, o automatismo do juro composto náo pode existir numa 
economia estática. 

GRÁFICO N. 9 

Economia estacionária e pagamento do juro composto 

y 

s 

i 
A 
Y - produto social 
S - Subsisténcia 
i - juro composto pago 
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O gráfico mosti-a o desenvolvimento do produto social no tempo 
através da reta paralela ao eixo categorial indicado com a letra Y. A 
linha paralela indicada pela letra S divide o produto social em duas 
partes. A parte Y-S dá a subsistencia da fori;a de trabalho e a parte 
A-S, a parte do produto que náo é salário. Suponhamos, portante, 
salários de subsistencia. A curva exponencial II i II dá o juro composto 
proveniente de algum capital inicial. Corta as curvas S e Y em B e C. 

Mas o pagamento possível de juros chega a seu ponto máximo 
quando chega no ponto B, quando toda a parte do produto que náo 
é salário, indicado por A-S, é gasta no pagamento de juros. Os juros 
pagos, portante, podem subir até chegar a B, mas nesse momento o 
processo é rompido. Isso significa que o sistema bancário, que paga 
juro composto, quebra. Isso supóe que o produto social é produzido 
por produtores que tem que consumir para viver. Portante, náo se 
pode pagar em juros a parte do produto que sustenta sua subsistencia 
pois se mataria a galinha que póe os ovos de ouro. Como a teoria 
neoclássica nega este fato e supóe constantemente salários infinita­
mente variáveis, acrescentamos o ponto C. Ele dá o máximo do juro 
composto pagável, no caso de os produtores do produto social po­
derem viver de ar. O simples fato de o pagamento do juro composto 
refletir urna curva exponencial torna impossível sua compatibilidade 
com a existencia de urna economia estática. 

Ternos, desse modo, a explicai;áo do fato de a economia estática 
pré-capitalista náo conhecer sistemas bancários. Náo os pode ter pois 
pressupóem a existencia de um produto social que cresce em urna 
curva exponencial, igual a do juro composto pago. O resultado vale 
para toda economia estática, quer a chamemos de circuito simples, 
reprodui;áo simples ou economia em auto-substituii;áo. Vale igual­
mente para qualquer taxa de juro positiva. O juro, pago como juro 
composto, deve necessariamente ser zero, mesmo que o juro simples 
seja positivo. Quando na economia estática acorre o fenómeno do 
juro composto, ele necessariamente é de pequeno alcance, voltando 
a zero depois, náo dando lugar para a existencia de um sistema ban­
cário. Portante, concordamos com Schumpeter ao explicar o surgi­
mento do juro composto para a economia din~mica, mas discordamos 
dele a respeito da explicai;áo da náo-existencia do pagamento do juro 
composto na economia estática. Náo pagar juro composto na eco­
nomia estática náo é devido a nenhuma casualidade histórica mas 
devido a urna razáo necessária, intrínseca e esta economia. 

No entanto, há urna forma em que existe o automatismo do juro 
composto na economia pré-capitalista, embora esta seja, tendencial­
mente, urna economia estática. Náo tem um automatismo positivo de 
pagamento de juro composto, embora o tenha em sua forma negativa. 
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Trata-se da primeira forma histórica do pagamento de juro composto 
e está ligada com a usura. No caso da impossibilidade do pagamento 
de um empréstimo dado a juro simples, é produzido um automatismo 
negativo de juro composto que é dirigido contra o devedor. Nao po­
dendo pagar este juro combinado sobre um empréstimo, esse juro 
nao pago é sornado ao empréstimo original. Sobre este aumento do 
empréstimo o prestamista cobra a mesma taxa de juros. Seguindo-se 
a impossibilidade de pagamento por parte do devedor, a quantia de­
vida aumenta com a taxa de juros combinada em forma exponencial. 

Suponhamos um empréstimo de 100 unidades concedido a urna 
taxa de juro de 50%. Trata-se de um empréstimo a juros simples, e a 
taxa de juro suposta de 50% corresponde realmente ao que é usual 
nas sociedades pré-capitalistas. Os documentos históricos atestam 
que nestes tempos urna taxa de juros de 50% é considerada baixa. É 
muito comum cobrar taxas de 80% e até de 150%. Além disso, as 
taxas sao muito diferentes de lugar para lugar e de um momento para 
outro. Se o devedor nao puder pagar, o juro devido é acrescentado 
ao capital original e capitalizado. Assim comec;a um automatismo ne­
gativo de juro composto do seguinte tipo: ano 1: 100, ano 2: 150, ano 
3: 225, ano 4: 337, ano 5: 506, ano 6: 760, ano 7: 1.140 ... etc. Em 
sete anos já ternos um aumento de mais de dez vezes. 

Este automatismo negativo de juro composto nao é um paga­
mento, mas um aumento exponencial de urna obrigac;ao de pagamen­
to por parte de um devedor que nao pode pagar. Nesta sua forma 
negativa o automatisl)1o do juro composto está onipresente na socie­
dade pré-capitalista. E a principal alavanca da usura, explica a técnica 
do usurário. Enquanto usurário, o prestamista da sociedade pré-capi­
talista nao empresta para que o paguem. Procura colocar créditos que 
o devedor nao pode pagar para desatar o automatismo do juro com­
posto. Havendo a impossibilidade de pagar, o prestamista-usurário é 
dono de tuda o que o devedor tem e é. Precisa esperar apenas até que 
o aumento automático da dívida supere o prec;o que tem o devedor e, 
se houver escravidao, do que valem ele, sua mulher e seus filhos. Nao 
teria sentido esperar além deste ponto. Se o fizesse, a dívida impa­
gável cresceria até o infinito. Pode fazer isso porque nao se paga. 
Ninguém pode pagar somas infinitamente grandes, mas pode deve­
las. Esta é a razao por que o automatismo negativo nao se choca com 
o caráter estático da economia. Como se ttatam de dívidas im­
pagáveis, que nunca sao pagas, pode alcanc;ar qualquer quantidade. 

Tendo conseguido que a dívida impagável supere o prec;o de 
tuda o que o devedor é e tem, o usurário-prestamista deixa de estar 
interessado em novas aumentos da dívida. Tem que decidir agora o 
que fará com o devedor. Tem duas alternativas principais: pode se 
tornar dono de tuda o que o devedor tem e vende-lo como escravo, 
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como pode também deixá-lo com seus bens produtivos para transfor­
má-Io em seu servo, que no futuro trabalhará exclusivamente para o 
prestamista, sem nenhuma perspectiva de jamais se libertar, deixando 
ao devedor o indispensável para a subsisMncia. 

Nos dais casos o devedor é reduzido a escravidáo ou servida.o. 
Sao apenas os casos principais, pois há outras possibilidades. Urna 
delas é a prisa.o (a torre da dívida) por urna dívida nao paga. Mas 
serve apenas se o devedor tem parentes ou amigos que podem ser 
chantageados por causa de seu encarceramento, ou para aterrorizar 
outros devedores. 

Esta forma negativa do automatismo do juro composto explica 
por que a sociedade pré-capitalista teme tanto o pagamento de juro. 
Em seu contexto, o juro é algo diabólico. Além do mais, na sociedade 
pré-capitalista, com sua economía geralmente estática, todo presta­
mista tende a se transformar em usurário. Se nao for usurário, o ne­
gócio do prestamista é muito pesado. 

A economia normal nao precisa de créditos. A necessidade de 
créditos surge em situac_;óes de emergencia, muito propícias para a 
usura. Os créditos sao tomados, na medida do possível, a prazo muito 
curto, o que explica as taxas de juros tao altas. Nao senda usurário, o 
prestamista tem que procurar clientes quase diariamente. Apesar das 
taxas altas de juro, isso nao permite, necessariamente, lucros muito 
altos. Nao é fácil para o prestamista encantar clientes para seus cré­
ditos. A usura é exatamente o meio de colocar créditos a longo prazo 
com lucros altos. Assim deixa de ser o emprestador miserável para se 
transformar em dono de tuda. Portante, prestamista e usurário prati­
camente se identificam. Quem empresta, busca a usura. 

Desta forma a sociedade pré-capitalista, ao se defrontar com a 
usura, se defronta como empréstimo. Proíbe a cobranc_;a de juros para 
proibir a usura. Onde ela nao é proibida sao declarados anos de grac_;a 
ou anos de jubileu, nos quais os servos da dívida sao libertados. Mas 
em nenhum caso se consegue realmente evitar o próprio fenómeno; 
apenas o poderia suavizar, em certos casos. 

Capital e juro composto na economía dinélmica com crescimento eco­
nómico 

As razóes que aduzimos para explicar por que na ecoriomia está­
tica nao pode haver pagamento de juro composto como categoria 
económica servem também para poder analisar o problema das taxas 
de juro na economia com crescimento económico. 
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A existencia de um sistema bancário que pague juro composto 
sobre depósitos a prazos indefinidos semente é compatível com o 
mundo real se as curvas exponenciais do depósito corresponderem 
curvas exponenciais do crescimento económico. Se ambos, depósitos 
e produto social da economia, se desenvolverem em forma exponen­
cial, ambos podem se desenvolver harmonicamente. Já nao há neces­
sidade de os depósitos crescerem além do limite do produto social. 
Também a longo prazo, os juros continuam fazendo parte do produto 
social pagável, sem que ocorra a tendencia para urna situac;ao na qual 
a parte do todo se torna maior do que o todo do qua) é parte. 

Mas também nesta situac;ao de economia crescente nao é qual­
quer taxa de juro que é compatível. Se a taxa de juro composto for 
maior do que a taxa de crescimento da economia, surge urna nova 
incompatibilidade. O automatismo do juro composto acelera mais do 
que o crescimento económico, ocorrendo novamente a tendencia pa­
ra um aumento tal que nem sequer o produto social inteiro pode pa­
gar, a longo prazo, os juros provenientes do capital em crescimento. 
Podemos esquematizar este argumento com o seguinte gráfico: 

A 

GRÁFICO N. 1 O 
Economla com crescimento e pagamento de juro composto 

Y - produto social crescente 

v·-produto social estacionário 

i - juro composto igual a truca de crescimento 

i'- juro composto maior do que a truca de crescimento 
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A curva Y-Y é urna curva exponencial correspondente ao pro­
duto social crescente. A curva i-i é a curva exponencial que corres­
ponde ao crescimento do pagamento do juro composto no caso de a 
taxa de juros ser igual a taxa de crescimento. Tendo ambas as curvas 
a mesma acelerac;áo, a taxa de juros e economía em crescimento sáo 
compatíveis. As curvas mantem entre si a mesma distSncia relativa. 
Portanto, é possível pagar esta taxa de juros a longo prazo. 

A curva i-i também é exponencial, mas com urna taxa de juros 
maior do que a taxa de crescimento, acelerando portanto mais do que 
o produto e tende a produzir obrigac;óes de pagamento maiores do 
que o próprio produto. No ponto B se alcanc;a este ponto de impos­
sibilidade absoluta de pagamento. Como referencia de comparac;áo 
acrescentamos a curva Y-Y que representa o produto social no caso 
da economía estática sem crescimento. Nota-se que novamente am­
bas as curvas de juro composto cortam a curva do produto social e 
qualquer taxa positiva de juro é incompatível. 

Toda esta argumentac;áo implica em urna suposic;áo sobre a me­
dida da renda social. Estamos supondo que a renda social se move do 
mesmo modo que o produto social. Se o produto social cresce a urna 
determinada taxa, também a renda o faz com a mesma taxa. Portanto, 
estamos supondo um crescimento económico com prec;os constantes. 
Assim, podemos resumir nosso resultado da seguinte maneira: medida 
a renda social com pre<;os constantes, a taxa máxima de juro possível 
que um sistema bancário pode pagar a longo prazo é dada pela taxa 
de crescimento do produto social. Designando a taxa de juro por II e 
a taxa de crescimento por ,i, e II c,entáo i=c. 

Mas a renda social pode se mover de urna maneira diferente que 
o poduto social. No caso da inflac;áo, sobe mais rápido que o produto, 
e em caso de deflac;áo, mais devagar. O juro real máximo continua 
senda a taxa de crescimento do produto social, mas a taxa máxima do 
juro nominal, que é o juro efetivamente pago pelo sistema bancário, 
pode agora diferir do juro real. No caso de inflac;áo, o juro nominal 
máximo é maior do que a taxa de crescimento e, no caso de deflac;áo, 
é menor. Tratando a deflac;áo como urna inflac;áo negativa, o juro 
máximo nominal é, portanto, igual a soma da taxa de crescimento do 
produto social mais a taxa de inflac;áo. Assim: i (nominal) = e + in­
fla<;áo. Trata-se do máximo compatível da taxa de juro. 

Da última fórmula segue que a taxa nominal máxima que um 
sistema bancário pode pagar a longo prazo é zero, no caso de o nível 
de prec;os baixar com o ritmo da taxa de crescimento do produto so­
cial. Neste caso, qualquer soma de dinheiro deriva um juro real igual 
a taxa de crescimento do produto social devido ao fato de o nível de 
prec;os baixar com esta mesma taxa. O dinheiro guardado derivaría a 
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mesma taxa de juros que o dinheiro depositado no sistema bancário. 
Como o sistema bancário nao poderia pagar nenhum juro nominal 
para os depósitos, nao haveria nenhum incentivo para depositar di­
nheiro em cantas bancárias de pouparn;a e, portante, nao poderia 
existir um sistema bancário. Podemos esquematizar isso por meio de 
outro gráfico: 

GRÁFICO N-. 11 

Produtos sociais comparados t'e (' 

y 

A 

Y - renda social no momento t' 

Y'- renda social constante no momento t" 

v·~ renda social a prei;:os constantes no momento t" 

p'- nível de prei;:os decrescido coma taxa de crescimento 

Aqui supernos que entre os dais momentos t' et" há um cresci­
mento de 100%. Quer dizer, o produto social no momento t" é o 
dobro do produto social no momento t'. Portante, a renda social a 
prec;os constantes no momento t" é Y". Coma duplicac;ao do produto 
duplicou a renda. O esquema também mostra o outro caso: p' dá o 
nível de prec;os no momento t'', que baixou para a metade do que era 
no momento t'. Desta maneira, a renda social com este nível de prec;os 
no momento t" é Y', que é igual a renda social Y no momento t'. 

No caso do nível de prec;os constantes, a renda _social cresce ao 
ritmo do produto social. Mas, no caso de um nível de prec;os decres-
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cente com o ritmo de crescimento do produto social, a renda social é 
constante. Ternos assim, como referencias teóricas para a descri<;áo 
do processo, dois casos bem definidos. Um caso de descri<;áo é o 
crescimento com renda social crescente ao ritmo do produto social e, 
o outro, o caso de um crescimento se expressa na baixa do nível de 
pre<_;os. Assim, podemos concluir que a existencia de um sistema ban­
cário é incompatível com um crescimento com com renda social cons­
tnnte, no qua) o crescimento renda social constante. Para que na eco­
nomía com crescimento possa haver um sistema bancário, a renda 
social tem que crescer a urna taxa nominal positiva. 

Na históna do capitalismo, o crescimento do produto social sem­
pre esteve unido com um crescimento da renda social nominal, mas 
se podem distinguir períodos bem definidos. Até os anos oitenta do 
século XIX a renda social nominal cresce menos que o produto social. 
A tendencia secular do nível de pre<_;os é baixar, embora náo baixe 
com a mesma taxa que o produto sobe. Portante, a taxa de juros 
nominal máxima é positiva, mas menor do que a taxa de crescimento. 
A partir da década de oitenta até a Primeira Guerra Mundial, a renda 
social tende a crescer com a mesma taxa que o produto social, e o 
nível de pre<_;os é estável. A taxa nominal máxima de juros é igual a 
taxa de crescimento. Depois da Primeira Guerra Mundial, porém, a 

,renda social nominal tende a subir com mais rapidez que o produto 
social. A taxa nominal máxima de juros é maior do que a taxa de 
crescimento do produto social. O crescimento é agora inflacionário. 
Quanto mais se desenvolve o sistema bancário e quanto mais penetra 
a sociedade inteira, mais inflacionário é o processo de crescimento. 

Tudo indica que este processo inflacionário é antes um ajuste a 
discrepáncia entre o juro pago pelo sistema bancário e o máximo de 
juro real possível. Se o juro nominal é maior do que a taxa de eres­
cimento do produto social, aparece um pagamento de rendas por par­
te do banco que náo tem contrapartida no produto social. O automa­
tismo do juro composto predetermina agora o crescimento da renda 
social, a qua) os prec;os tem que se adaptar. O automatismo do juro 
composto, entáo, arrasta toda a economía para a infla<;áo para ajustar 
a discrepánr.ia entre juro nominal e juro máximo real. 

Náo sáo os aumentos de salários que provocam a infla<;áo mas é 
a própria política do sistema bancário que precisa da infla<;áo para 
ajustar sua política irracional de juros a situa<_;áo real do crescimento 
do produto soclal A infla<;áo também náo tem origem no aumento do 
dinheiro circulante mas numa política de taxas de juros que náo leva 
em canta seus condicionani.::s objetivos. A regra de ouro náo consiste 
em adaptar o crescimento do dinheiro em circula<;áo a taxa de eres­
cimento e sim em adaptar a taxa de juros a taxa de crescimento. Esta 
é a condi<;áo para que também o circulante se limite a taxas de ex-
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pansáo compatíveis com a estabilidade. Em caso de inflac;áo isso sig­
nifica que a taxa de juros fo¡ alta demais e que deve ser ajustada com 
urna taxa menor da soma da taxa de crescimento e taxa de inflac;áo. 
Portanto, frente a inflac;áo, a taxa de juros real tem que ser menor do 
que a taxa de crescimento. 

Mas a inflac;áo náo é o único meio de ajuste para a taxa de juros. 
Onde o ajuste inflacionário náo pode ser feito, a participac;áo do juro 
na renda social tende a aumentar a taxas exponenciais. Isso leva a 
maior parte dos setores da economia a impossibilidade de pagamento 
e para estes setores comec;a a funcionar a forma negativa do automa­
tismo do juro composto. A dívida náo paga aumenta pela capitaliza­
c;áo dos pagamentos náo realizados e o sistema bancário aguarda no­
vas créditos sobre a base de ativos que representam impossibilidades 
de pagamento em vez de possibilidades de pagamento. Quanto mais 
devedores ficam sem pagar, capitalizando os juros que náo podem en­
carar, mais ativos tem o banco e mais crédito poder dar. Comec;a 
assim urna onda de créditos sem freio, que só podem terminar com a 
quebra e a crise financeira. O edifício de créditos, construído sobre a 
impossibilidade de pagar, acaba se tornando fictício. 

A dívida externa da América Latina é um caso deste tipo de dí­
vida fictícia e sua maior parte é urna simples capitalizac;áo de urna 
impossibilidade de pagamento. Somas que hoje náo podem ser pagas 
sáo capitalizadas para serem pagas amanhá; mas fica para amanhá 
urna obrigac;áo de pagamento maior do que a que era impossível pa­
gar hoje, crescendo esta obrigac;áo exponencialmente para o futuro a 
taxas maiores do que o crescimento económico. Portanto, o que hoje 
é impossível de se pagar, amanhá será menos possível ainda. No en­
tanto, nos ativos do banco esta impossibilidade de pagamento apa­
rece como pagamento futuro e base de novas créditos. 

Como na sociedade pré-capitalista, a forma negativa do auto­
matismo do juro composto é o instrumento por excelencia da usura. 
Isso leva os produtores que caem hoje nesta desgrac;a, normalmente, 
a sua expropriac;áo completa. Como nas sociedades atuais náo há 
mais escravidáo, as dívidas náo pagas só podem ser cobradas pela 
propriedade do devedor, náo por sua servidáo. No entanto, nas rela­
c;óes internacionais domina um capitalismo completamente selvagem. 
No caso da América Latina náo se trata de devedores particulares mas 
de sociedades que sáo devedoras. Os bancos internacionais segaran­
tiram abrigando, apoiados pelo FMI, os Estados a se tornarem fia­
dores das dívidas particulares. Oeste modo se tornou possível algo 
que na relac;áo normal entre sistema bancário e devedor é ilnpossível 
hoje: a servidáo de sociedades inteiras. 

Volta a usura com seus aspectos mais inumanos e repugnantes. 

80 

Digitalizado por Biblioteca "P. Florentino Idoate, S.J." 
Universidad Centroamericana José Simeón Cañas



Foi excluído algo que aliviava, na sociedade moderna, o efeito da 
<lívida: a bancarrota. A <lívida da América Latina náo pode quebrar, 
embora seja impagável. Nunca termina, e os filhos dos filhos dos que 
vivem hoje teráo a obrigai;áo de pagá-la. Como náo poderáo, váo 
arrastar com eles sua condenai;áo ao trabalho de Sísifo. 

A garantia da <lívida externa pelos Estados latino-americanos e 
a renúncia a declarar a bancarrota do Estado náo é apenas urna sub­
veni;áo estatal ao sistema bancário internacional de dimensáo inau­
dita, realizada por grupos económicos e políticos que enganosamente 
se fazem passar por antiintervencionistas e antiestatistas, mas é, por 
sua vez, a venda como escravos de pavos da América Latina. 

Embora com o crescimento económico contínuo se tornou pos­
sível a instaurai;áo de urna forma positiva do automatistmo do juro 
composto, por isso náo desapareceu a forma negativa nefasta que 
esse automatismo adquire quando cai sobre o devedor com impossi­
bilidade de pagamento. Urna razáo central para sua aparii;áo na eco­
nomia dinamica é, exatamente, a tendencia do juro real subir além da 
taxa de crescimento económico. 

A teoria neoclássica do capital e sua concep~áo do juro 

A teoría neoclássica do capital analisa o problema do juro sem 
entrar sequer na análise dos mecanismos através dos quais se paga e 
se recebe o juro. Busca urna essencia do juro passando por cima da 
preocupai;áo pelo juro empírico da vida económica diária. Por isso 
tautologiza a relai;áo capital-juro e se transforma a si mesma num 
simples pensamento de justificai;áo que substitui a explicai;áo que é 
preciso dar. 

Tuda isso comei;a com o problema de que esta teoria náo perce­
be o fato, táo simples, de que qualquer pagamento de juro é o paga­
mento por urna renda e, portante, nunca pode ser maior do que a 
renda total. Tampouco toda a renda pode ser paga em juros, mas 
apenas urna parte dela. Disso concluímos que náo pode haver urna 
discrepancia maior entre o juro real pago e a taxa de crescimento da 
economia. 

Analisar a relai;áo capital-juro sem os mecanismos de pagamen­
to do juro é se estender em essencias puras. Dizer que a essencia do 
juro é um pagamento da espera, da abstinencia, do risco é análogo a 
dizer que a essencia da chuva é a ira dos deuses. Dizer que o juro é 
um prei;o de escassez náo é mais do que um pleonasmo. Dizer que o 
pagamos porque de longe vemos tudo em perspectiva e, portante, o 
valor das coisas é tanto menor quanto mais Ionge estamos dele no 
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tempo, náo é mais do que um primitivismo psicológico. Nenhuma 
destas teses tem o mínimo conteúdo explicativo. Sáo pensamentos 
destinados a justificar o pagamento do juro em vez de eixplicá-lo. 

Por trás de todas estas justificai;6es do juro, que se fazem passar 
por explicai;6es, há urna substanciai;áo do capital-dinheiro que o faz 
aparecer como urna fonte de todas as coisás, a parte do processo de 
produi;áo do produto social. A teoría neoclássica imagina o capital­
dinheiro como urna árvore que dá fruto por sua conta, da qua! o 
processo de produi;áo se aproveita, assim como se aproveita da na­
tureza. A natureza dá trigo, o capital-dinheiro dá riquezas e o processo 
de produi;áo combina ambos. O capital é transformado numa segun­
da natureza. Podemos ver o que significa isso, em primeiro lugar, com 
urna citai;áo de um autor que ainda náo pertence ao ámbito neoclás­
sico, para ver depois como os autores neoclássicos recuperam esta 
mesma tradii;áo. A citai;áo é de Richard Price, do ano 1772: 

O dinheiro que rende juro de juros cresce lentamente no co­
mei;o mas, como a propori;áo do crescimento vai sendo acele­
rada progressivamente, chega a ser táo rápida que ultrapassa 
toda fantasia. Um peni emprestado a juro composto de 5% 
quando Cristo nasceu teria se multiplicado hoje até formar 
urna soma maior do que poderiam conter 150 milhóes de pla­
netas terráqueos, todos de ouro macii;o. Porém, emprestado a 
juro simples náo teria passado, no mesmo tempo, de 7 xilins 
e 4,5 penis (Apud MARX, K. El Capital III. Fondo de Cultura 
Económica, México, 1946, p. 376). 

Ao prescindir da análise dos mecanismos de pagamento do juro, 
Price desenvolve a essencia pura. O juro aparece sozinho, no ar, de 
onde ternos que baixar a terra seus resultados. No entanto, para que 
Price tenha razáo, o produto social hoje teria que ser muito maior do 
que os 5% destes 150 milh6es de planetas terráqueos, todos em ouro 
macii;o, quer dizer, teria que ser maior que a produi;áo de 7,5 milh6es 
de planetas terráqueos em ouro macii;o anuais. Portante, um banco 
que, quando Cristo nasceu, tivesse aceito o pagamento de 5% de juro 
composto sobre um peni, simplesmente teria quebrado. O juro náo 
produz o produto mas do produto produzido se paga o juro. Mas se 
tivesse havido um crescimento acumulado de 5% desde o momento 
do nascimento de Cristo, poderia ter sido pago o 5% de juro com­
posto. Mas em relai;áo ao produto social de hoje, o peni náo seria 
mais do que um peni. Contudo, jamais seria um planeta terráqueo de 
ouro porque provavelmente náo há tanto ouro nem em todo o univer­
so. 

Ternos aquí um exemplo de completa ingenuidade frente ao pro­
cesso produtivo, que produz fantasias sem nenhuma base empírica. 
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Faz-se um exercício de matemática para ser imposto a realidade, dan­
do-lhe urna aparencia áurea. Tendo na cabei;a fantasias deste tipo, 
nao se pode entender nada dos processos reais de capital. Saem me­
ras justificai;óes. No entanto, esta visao ingenua também está por bai­
xo da teoría neoclássica, embora mude o argumento. 

Price fez o cálculo com urna fórmula muito simples, que é: X(t) 
= C (l+i)t. O valor de um capital inicial C no momento té X (t), 
aplicando-se o juro composto de i. Na teoria atual inverte-se a formu­
la. Raramente se fala do valor que atinge X (t) depois de um período 
t, mas calcula-se inversamente o valor presente de X (t). Portante, se 
escreve: C = VP = X (t)/(l+i)t (verLIPSEY, Richard G. Introduccion 
a ta economía positiva. Ediciones Vicens-Vives, Barcelona, 1983, p. 
444). A fórmula é exatamente a mesma, e urna forma dela inclui a 
outra. No entanto, ao calcular o valor presente de X (t), o absurdo da 
confusao de Price já nao é visível, embora contine completamente 
vigente. O visivelmente absurdo é escondido com urna simples inver­
sao de urna fórmula matemática. Mas de fato nao mudou nada. A 
mudani;a aparente da argumentai;ao é um simples truque. Mas muitas 
vezes até se mantém a mesma formulai;ao de Price, para chegar a 
absurdos semelhantes. Por exemplo, Samuelson diz: 

A 6% de juro composto, um capital é duplicado a cada doze 
anos. Calculou-se que se tivessem sido depositados a juro 
composto os 24 dólares recebidos pelos índios quando ven­
deram a ilha de Manhattan, onde foi edificada Nova York, 
valeriam hoje, pelo menos, tanto quanto as propriedades ter­
ritoriais desta ilha (SAMUELSON, Paul A Curso de Economía 
Moderna. Madri, Aguilar, 1965, p. 28, nota 1). 

Samuelson também se esquece completamente que um capital só 
pode ser duplicado a longo prazo se o produto social também é du­
plicado. Ele também acredita que os capitais crescem independente­
mente do produto social. Confunde um simples exercício matemático 
com a realidade empírica. A história humana nao conhece períodos 
longos nos quñis se tenha pago 6% de juros reais. Geralmente, quan­
do a taxa de juros sobe a níveis tao altos, isso anuncia urna crise do 
sistema de crédito. 

Há vários erras no exemplo, e todos revelam o total desprezo de 
Samuelson pela realidade empírica. Em primeiro lugar, os índios que 
venderam Manhattan nao receberam apenas 24 dolares mas também 
urna garrafa de whisky. Receberam esta garrafa antes de receberem 
os 24 dólares e sem o whisky eles nao teriam aceito a venda. Se Sa­
muelson tivesse senso da realidade, mencionaria o whisky e o incluiría 
na canta. Em segundo lugar, na primeira metade do século XVII, 
quando Manhattan foi vendida, nao havia nenhum banco no mundo 
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que pagasse juro composto. Os índios náo poderiam ter depositado o 
seu dinheiro nem sequer a um por cento. Depois, porém, também nao 
se pagava tanto. Supondo que o produto social entre o século XVIII e 
o século XX nos países capitalistas do centro subiu 10 vezes, podemos 
calcular que os 24 dólares hoje, a juro composto real, com serte va­
leriam uns 300 dólares. Com esta quantia náo se pode pagar sequer 
um centímetro quadrado de Manhattan. Em terceiro lugar ele diz tudo 
isso apenas porque procura justifica¡;óes em vez de explica¡;óes. Quer 
justificar a compra de Manhattan e o castE'lo no ar, construído com 
juros compostos fantásticos, serve-lhe muito bem. 

Evidentemente, com urna teoría do capital deste tipo náo se 
compreende nada da atual crise do sistema financeiro internacional. 
Ninguéfil se surpreende que os teóricos neoclássicos náo tenham na­
da a dizer sobre ela. Levando apenas em canta o que consideram a 
essencia do capital e do juro, náo previram a crise da dívida externa 
nem sequer no ano de 1981, quando já era evidente. Urna vez estou­
rada a crise, náo tem nada a dizer sobre sua explicai;áo nem sobre sua 
supera¡;áo. Com esta teoría fantasmagórica do capital todo pronun­
ciamento sobre os possíveis pa;;sos para a supera¡;áo sáo incrivelmen­
te míopes, enquanto a política inspirada em tais esquemas mata mi­
lhóes de seres humanos inocentes. Esta teoría do capital é táo catas­
trófica como é o próprio sistema financeiro internacional com sua co­
brani;a da dívida. A crise da dívida náo é apenas urna crise do sistema 
financeiro mas também a crise de toda a teoría neoclássica do capital, 
sem a qua! a crise futura poderia ter sido detectada a tempo. 
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A balanc;a comercial externa proporciona a relac;áo entre expor­
tac;óes e importac;óes de bens para os países diferentes, incluindo em 
seus valores respectivos os servic;os diretos de transporte e seguros. 
Para evitar contabilidade dupla, estes gastos sáo incluídos apenas 
urna vez; por exemplo, calculando as importac;óes com prec;os CIF e 
as exportac;óes com prec;os FOB, ou calculando os gastos de transpor­
te a parte. 

O cálculo da balanc;a comercial externa pressupóe a existªncia 
de pelo menos dais países. Se o comércio mundial ocorresse dentro 
de um só país - um Estado mundial - náo haveria comércio exterior 
e, portanto, náo se poderia calcular esta balanc;a, pois todo o comér­
cio seria entáo interno. Se supomos a exisMncia de um só país sem 
comércio exterior, podemos construir balanc;as comerciais internas, 
delimitando várias regióes. O comércio interno seria agora um comér­
cio ínter-regional e as diferentes regióes se inter-relacionariam através 
de balanc;as comerciais. Agora, se fizéssemos destas regióes Estados 
independentes, teríamos um sistema de divisáo internacional do tra­
balho organizado em diferentes Estados com seu comércio internacio­
nal correspondente. Aparecem assim as balanc;as comerciais externas. 
Portanto, o comércio externo acaba senda apenas um caso específico 
de comércio interno. 

Do ponto de vista do sistema económico mundial, todo o comér­
cio, embora seja regionalizado pelas fronteiras dos Estados, é comér­
cio interno. Contabilizamos como comércio externo aquele comércio 
que ultrapassa as fronteiras dos Estados. Visto da ótica do comércio 
mundial, trata-se sempre de um comércio interno regionalizado pelas 
fronteiras políticas. As balanc;as comerciais externas medem este co­
mércio. 
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Náo é necessário considerar apenas os países com seus respec­
tivos Estados. Também se podem sornar os comércios externos de 
vários países, formando regióes compostas por vários países e anali­
sar as relac;óes entre eles. No entanto, a balanc;a regional nunca é a 
soma simples das balanc;as sub-regionais ou estatais. Para construir a 
balanc;a regional a partir de balanc;as sub-regionais ou de países é 
preciso eliminar o comércio intra-regional e construir urna balanc;a 
regional que contabilize apenas o comércio internacional para fora da 
regiáo e elimine o comércio internacional intra-regional. 

Do ponto de vista da regiáo, o comércio entre sub-regióes é co­
mércio interno, embora seja comércio entre países diferentes e, por­
tante, do ponto de vista de cada um dos países, comércio internacio­
nal. A CEPAL calcula suas balanc;as comerciais regionais para a Amé­
rica Latina por simples adic;áo, com o resultado de serem necessaria­
mente avultadas. As balanc;as continuam sendo úteis apenas porque 
na maioria dos casos o comércio intra-regional da América Latina é 
reduzido. Se fosse feíto um cálculo desse tipo, por exemplo, para urna 
balanc;a regional da Europa, ela seria completamente inútil. 

Disto concluímos que as balanc;as comerciais em conjunto sem­
pre tem que ser compatíveis. Isso implica em que, na totalidade das 
balanc;as comerciais, a soma dos saldos positivos devem ser, neces­
sariamente, igual a soma dos saldos negativos, tomados os saldos em 
suas cifras absolutas. Isso é evidente quando imaginamos a economía 
mundial dividida em apenas dois países. O saldo positivo de um é o 
saldo negativo do outro. Deve ser igualmente válido para um número 
grande de países. Se houver um saldo positivo de algum, isso implica 
em algum saldo negativo de outro. Se nenhum país tem nem saldo 
negativo nem positivo, o comércio externo de todos está equilibrado. 
No caso de urna balanc;a comercial positiva, podemos falar de urna 
saída de excedentes reais do país e, no caso de urna balanc;a comercial 
negativa, de urna entrada de excedentes reais. No entanto, nem todos 
os excedentes reais que saem ou entram passam pela medida da ba­
lanc;a comercial; também a mudanc;a dos termos de intercambio pode 
servir para a transferencia de excedentes reais. Chamamos os exce­
dentes reais que sáo transferidos pelo saldo da balanc;a comercial de 
excedentres comerciais. A saída ou entrada de excedentes comerciais 
náo tem, necessariamente, um sentido negativo ou positivo. Seu sen­
tido económico depende completamente das razóes que explicam a 
saída ou entrada dos excedentes comerciais. 
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Movimentos de capital com balan<;a comercial equilibrada 

Se todas as balanc;as comerciais estao equilibradas, nao há saíc 
das ou entradas· de excedentes comerciais. Mas também nao pode 
haver nenhum pagamento que implique na transferéncia de exceden­
tes comerciais fora dos pagamentos por importa<;óes ou exporta<;óes. 
Tampouco pode haver qualquer pagamento por capital ou outros ser­
vi<;os pela balan<;a comercial. Se existirem compromissos de paga­
mento neste campo, apenas podem ser saldados. Saldos positivos ou 
negativos destes pagamentos nao podem ser pagos pelo saldo da ba­
lan<;a comercial se este continuar equilibrado. A transferéncia de ca­
pitais, neste caso, seria puramente formal e nao tem nenhum efeito 
sobre as correntes de bens. O nao-pagamento resulta, portante, num 
aumento da dívida sem que haja influéncia sobre a economia. 

Poderíamos demonstrar o que dissemos a partir de um modelo 
simples. Suponhamos ·urna economia mundial com apenas dois paí­
ses, país A e país B, que Mm entre si urna balan<;a comercial equili­
brada. Suponhamos também que entre eles nao há empréstimos nem 
investimentos estrangeiros diretos e nem servi<;os indiretos (nao há 
pagamentos de patentes, marcas, etc.). Podemos supor agora o surgi­
mento de tais rela<;óes a partir de um investimento direto de B em A 
Tal investimento nao pressupóe nenhuma'transferéncia de exceden­
tes. Um cidadao de A vende a um cidadao de B urna empresa e recebe 
o pagamento em moeda de B, para utilizá-lo no país B. Urna empresa 
do país A se converte, portante, em investimento estrangeiro direto de 
B, sem que haja nenhum fluxo prévio de excedentes entre A e B. O 
mesmo caso ocorreria se o cidadao de B tomasse em A um crédito em 
moeda de A para comprar urna empresa em A Transforma-se também 
em investimento estrangeiro direto de B em A, sem media<;ao de ne­
nhuma transferéncia anterior de excedentes. Com este investimento 
estrangeiro direto aparece agora na balanc;a de pagamento do país A 
um investimento direto de sinal positivo e no país B de sinal negati­
vo. Também aparecem utilidades derivadas do investimento direto n~ 
balan<;a de canta corrente, que sao de sinal negativo em A e de sinal 
positivo em B. No entanto, se o cidadao de B gasta as utilidades de 
seu investimento estrangeiro direto no país A, o significado destes 
elementos nao é mais do que jurídico, sem conseqüéncias económi­
cas. A balarn;a comercial pode continuar senda equilibrada sem tran­
sferéncia de excedentes. Isso muda quando o cidadao de B reclama 
suas utilidades em moeda do país B para gastá-Ias no país B. 

Agora há semente duas possibilidades: 

1) O país A transfere os lucros para o país B. Neste caso tem que 
haver um saldo positivo da balarn;a comercial de A e um saldo ne­
gativo correspondente do país B para que seja possível a transferén-
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cía. Trata-se da transferencia de um excedente igual as utilidades. O 
cidadao B pode agora dispor de seu lucro extraído do país A para 
gastá-lo no país B em moeda <leste país. 

2) O país A nao transfere os lucros para o país B por transferen­
cia de excedentes mas financia a transferencia com empréstimos inter­
nacionais tomados no país B. Neste caso nao há transferencia de ex­
cedentes paralela a transferencia de lucros e a balarn;a comercial pode 
continuar equilibrada. No entanto, surge agora urna <lívida externa do 
país A em relac;ao ao país B. Se a balanc;a comercial continuar equili­
brada sem transfen~ncia de excedentes, do fluxo de utilidades, é deri­
vada urna <lívida externa em forma exponencial. Cada ano devem ser 
tomados empréstimos iguais as utilidades sobre o investimento estran­
geiro direto além de empréstimos para pagar os juros sobre os em­
préstimos anteriores e os juros sobre os juros. O país A endivida-se 
progressivamente como país B. Se esta situac;ao continuar, nao tem 
também nenhuma conseqüencia económica no presente, embora 
comprometa o futuro. Contudo, esta situac;ao poderia continuar teo­
ricamente para sempre, porque a <lívida é apenas contábil se nao for 
cobrada. Pode alcanc;ar qualquer cifra, mas somente quando o país B 
reclamar a transferencia de pagamentos correspondentes a <lívida, es­
ta já nao pode ter lugar senao através dos mecanismos da balanc;a 
comercial. A possibilidade de pagamento da <lívida depende agora do 
tamanho alcanc;ado pela progressao exponencial da <lívida, da taxa 
de juros, do tamanho absoluto das exportac;óes do país A para o país 
B e da possibilidade de restringir as importac;óes. 

O argumento demonstra que, sem nenhuma transferencia prévia 
de excedentes, pode aparecer tanto um investimento estrangeiro di­
reto como um endividamento de qualquer tamanho com o estrangei­
ro. 

Continuemos mantendo ainda a suposic;ao de urna balanc;a co­
mercial equilibrada. No caso de haver investimentos e empréstimos 
mútuos, as transferencias de lucros e juros se saldam. Se também o 
país A adquirir investimentos estrangeiros diretos no país B, dos qu.ais 
se seguem utilidades iguais as que o país B tem em A, as utilidades do 
país B em A podem ser gastas em Be do país A em B podem ser gastas 
em A sem nenhum desequilíbrio. A balanc;a comercial continua equi­
librada sem problemas e nao há transferencia de excedentes nem no 
presente nem no futuro. O mesmo é válido para as <lívidas. Se A tem 
em B tanta <lívida como B em A, com juros iguais, eles se saldam sem 
produzir nenhuma curva exponencial. Quando aparecerem diferen­
c;as, tendo o saldo da transferencia de utilidades ou de juros saldos 
positivos (ou negativos), surge o problema da transferencia de exce­
dentes comerciais. Estes saldos novamente só podem ser conseguidos 
pela balanc;a comercial 
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Tudo o que foi analisado para dois países vale, certamente, em 
termos diferentes, para urna multidáo de países. As exportac;6es de um 
sáo as importac;6es de outros. Portanto, importac;6es e exportac;6es 
sempre sáo iguais para o sistema mundial, que é um sistema fechado. 
Nenhum movimento de capital pode interferir neste fato. Disto con­
cluímos que os saldos positivos e os saldos negativos da balanc;a co­
mercial se correspondem e sáo necessariamente iguais quando sáo 
medidos em termos absolutos. 

Mouimentos de capital correspondente aos desequi/íbrios da balam;a 
comercial 

Podemos partir novamente da análise de urna economia mun­
dial formada por dois países: país A e país B. Supomos que náo há 
investimentos estrangeiros diretos em nenhum dos dais. Portanto, 
náo há transfer~ncias de utilidades nem empréstimos derivados dela. 
Supomos também desequilíbrios na balanc;a comercial. Desta manei­
ra, supomos que o país A tem, num ano determinado, um saldo ne­
gativo da balanc;a comercial com o país B e o país B, por conseguinte, 
um saldo positivo com o país A A balanc;a comercial está, portante, 
desequilibrada, mas em termos oscilantes no tempo. Aparecem assim 
movimentos de capital correspondentes a estes desequilíbrios. Quan­
do o país A tem um saldo negativo na balanc;a comercial, financia-o 
com empréstimos do sistema bancário do país B. A se endivida com B 
na mesma proporc;áo do saldo negativo e recebe de B urna transfe­
r~ncia de excedentes comerciais pelo saldo positivo. No ano seguinte 
tudo acontece ao contrário. O país B tem agora um saldo negativo e 
o financia com um empréstimo tomado em A, ao qua! corresponde 
agora urna transfer~ncia de excedentes comerciais do país A para o 
país B. O país A pode agora saldar seu empréstimo tomado em B no 
ano anterior com o empréstimo posterior do país B em A Se continuar 
o movimento oscilatório do saldo da balanc;a comercial, estes emprés­
timos se anulam mutuamente e náo pode acorrer nenhuma curva ex­
ponencial da dívida de um país em relac;áo ao outro. O sistema finan­
ceiro atua como intermediário, embora também se possa prescindir 
do sistema financeiro se cada um dos países tiver urna reserva mone­
tária correspondente. 

Esta situac;áo muda quando ocorrem desequilíbrios unilaterais e 
a longo prazo. Suponhamos que o país A tenha por vários anos con­
secutivos um saldo negativo na balanc;a comercial em relac;áo ao país 
B. No período do saldo negativo, o país A tem que tomar empréstimos 
anuais do país B iguais a seu saldo negativo. Mas náo há nenhuma 
possibilidade de pagar os empréstimos durante este período pelo fato 
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de que qualquer pagamento pressupóe urna balanc;a comercial posi­
tiva. Portanto, o país A náo apenas tem que financiar por meio de 
empréstimos os saldos negativos de sua balanc;a comercial mas tam­
bém os juros e, além disso, os juros sobre os juros de todos os emprés­
timos adquiridos durante o período com saldo negativo. Neste caso, 
como conseqüencia do saldo negativo, produz-se urna curva expo­
nencial da dívida. Esta progressáo dura tanto tempo quanto dura o 
período do saldo negativo. Se o período de saldo negativo far sufi­
cientemente longo, a progressáo da dívida pode chegar a um tama­
nho tal que se torna impagável. Isso depende do tamanho relativo das 
exportac;óes, do saldo I}egativo, da taxa de crescimento das exporta­
c;óes e da taxa de juro. E impagável quando a possível diferenc;a entre 
exportac;óes e importac;óes ou o saldo positivo possível da balanc;a 
comercial náo consegue pagar os juros provenientes da dívida. Che­
gando a um tamanho semelhante, a progressáo exponencial da dívida 
náo pode ser parada. Já náo se pode restabelecer o equilíbrio senáo 
pelo colapso do sistema financeiro. 

Por este motivo, nenhum sistema financeiro pode transferir uni­
lateralmente excedentes a longo prazo. Necessariamente se chega 
sempre a um ponto a partir do qua! a dívida resultante se torna impa­
gável e ameac;a com o colapso do sistema financeiro. Para que isso 
náo acorra, tem que ser invertida a direc;áo da transferencia de exce­
dentes. Qualquer transferencia unilateral de excedentes leva neces­
sariamente a urna transferencia em sentido inverso muito maior do 
que a transferencia original. Este aumento é devido ao fato de náo 
apenas ser preciso devolver os excedentes recebidos mas além disso 
transferir os juros capitalizados a partir da primeira transferencia. Des­
te modo, um sistema financeiro apenas pode funcionar se o desequi­
líbrio das balanc;as comerciais far oscilatório. Quanto mais longas as 
oscilac;óes, mais perigosa a situac;áo do ponto de vista do sistema fi­
nanceiro, mas sempre ocorrem oscilac;óes. 

A transfen~ncia de excedentes náo pode transferir poupanc;as a 
longo prazo de um país para outro. Se náo farem equilibradas as 
transferencias de excedentes, o sistema quebra; pelo contrário, o que 
se endividou, caí na servidáo creditícia. Deve transferir excedentes 
eternamente sem jamais poder recuperar sua situac;áo original. A úni­
ca direc;áo de um fluxo permanente de poupanc;as via excedentes co­
merciais é o pagamento de urna dívida impagável. 

As transferéncias especulativas 

Podemos considerar as transferencias privadas de capital' como 
transferencias especulativas. Trata-se de transferencias que náo se 
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originam em nenhum elemento da balarn;a em canta corrente mas di­
retamente da balanc;a em canta de capital. 

Podemos explicá-las novamente a partir do modelo simples de 
urna economia mundial fechada com dais países, A e B, que mantem 
entre si um equilíbrio da balanc;a comercial. 

Suponhamos que um cidadáo do país A queira depositar dinhei­
ro num banco do país B. Para fazer isso, teria que trocar poupanc;as 
feitas no país A, e na moeda correspondente, em poupanc;as do país 
B, e na moeda dele. Devido a situac;áo de balanc;a comercial equili­
_brada, o banco do país A só pode fazer esta traca tomando um em­
préstimo do país B. Aparece assim na balanc;a de capital um moví­
mento duplo de capital. O cidadáo do país A tem agora urna canta no 
país B em moeda desse país, enquanto que o banco do país A tem, 
pela mesma quantia, urna dívida com o país B em moeda estrangeira. 
Há ao mesmo tempo urna saída e urna entrada de capital, tanto no 
país a como no país B. 

Contudo, estas relac;óes de entrada e saída náo sáo equivalentes. 
A poupanc;a que sai do país A é de um cidadáo privado, que adquire 
um capital no país B, sobre o qua! dispóe privadamente. Porém, o 
empréstimo por parte do país A, que financia a saída de capital para 
o país B, é um empréstimo tomado pelo banco que realiza a traca e 
que é respaldada pelo Banco Central. Portante, do empréstimo se 
segue urna obrigac;áo do país A de atende-lo regularmente. Mas o 
cidadáo do país A, que adquiriu um capital no país B, náo tem ne­
nhuma obrigac;áo de transferir os juros provenientes deste capital pa­
ra o país A Embora as taxas de juro pagas pelo país A e aquelas 
recebidas pelo cidadáo do país A, que investiu em B, sejam iguais, os 
dais pagamentos náo se compensam necessariamente. Se por algum 
motivó o cidadáo do país A deixa acumularem os juros provenientes 
de seu depósito no país B, o país A tem que continuar transferindo os 
servic;os do empréstimo tomado em B para financiar a transferencia 
de poupanc;a do cidadáo de A Se a balanc;a comercial continuar equi­
librada, isso só pode ser feito através de novas empréstimos que sáo 
usados para pagar em moeda de B os servic;os da dívida do país A 
com o país B. Se os juros das poupanc;as em B, do cidadáo de A, 
continuarem senda acumulados, aparece umc1 dívida externa no país 
A proveniente do financiamento da transfen~ncia das poupanc;as do 
cidadáo de A Esta dívida adquire urna dinSmica exponencial. Gene­
ralizando-se um comportamento deste tipo por parte dos cidadáos do 
país A, esta dívida pode chegar a ter um tamanho que a torna impa­
gável. 

De fato, urna corrente de inversáo financeira do país A para o 
país B temo mesmo efeito sobre o endividamento do país A como tem 
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o pagamento de transfer~ncias de utilidades sobre investimentos es­
trangeiros diretos ou o financiamento de saldos negativos da balanc;a 
comercial. Estas transfer~ncias especulativas sáo chamadas na Amé­
rica Latina de II fuga de capitais 11 

• Elas sáo urna das razóes da dívida 
externa. 
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A análise da <lívida externa da América Latina, tal como fizemos 
até agora, torna presente o que se poderia denominar a lógica da <lí­
vida. Trata-se de fazer ver os passos que a cobrarn;a da <lívida deverá 
dar, se continuar coma inércia e a cegueira atual. 

Aparece urna lógica implícita com todos os aspectos de urna lei 
segura e inevitável, urna espécie de lei histórica. No entanto, esta aná­
lise mostra o que nos ameac;a e náo o que necessariamente acon­
tecerá conosco. Náo é nem profecía, nem adivinhat;áo. Analisa-se o 
que ameac;a para possibilitar urna at;áo que fat;a com que esta ameac;a 
náo se realize. Portante, náo é nem sequer um prognóstico, mas a 
análise da lógica do sistema. 

Esta lógica está sujeita a mudanc;as se nos decidirmos a mudá-la 
e se estivermos dispostos a usar os meios adequados para este fim. 
Por isso a solut;áo para o problema da <lívida é necessariamente polí­
tica e de mudant;a. Náo há soluc;áo através de urna simples adequac;áo 
de variáveis. A <lívida é urna grande aplanadora que esmagaria tn~s 
continentes se náo surgir urna oposit;áo contra a cegueira dos bancos 
e de todo o sistema financeiro internacional, os quais estáo refort;an­
do os mecanismos que deram origem a <lívida. Esta resist~ncia tem 
que obrigar o sistema financeiro a ceder a fim de que haja urna solu­
t;áo política para este problema. 

No entanto, este sistema financeiro internacional se comporta 
hoje como um bloco único que rechat;a qualquer solut;áo efetiva. As 
solut;óes aparentes, que propóe, evidentemente só servem para apro­
fundar o problema. A cada passo de soluc;áo aparente que é dado, a 
destruit;áo das economías dos países endividados se radicaliza. Para 
aqueles que tomam estas decisóes este fato náo é nenhum segredo. 
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A rejeic;;ao de urna soluc;;ao efetiva distingue a atual situac;;ao de 
cobranc;;a da dívida de situac;;óes anteriores. Nem sempre se procedeu 
assim. Quando, na década de trinta deste século, se chegou a situa­
c_:;óes extremas da dívida da América Latina, parecida comas de hoje, 
foram aceitas moratórias por parte dos principais países. Algo pareci­
do ocorreu nos anos 70 do século passado com a dívida proveniente 
das guerras de independencia nos anos 30 do século passado. Em­
bora sempre tenham existido tentativas extremas para cobrar essas 
dívidas, sempre desembocaram em soluc_:;óes que, geralmente, sao 
acompanhadas de moratórias radicais. Trata-se de situac;;óes em que, 
do ponto de vista dos bancos ou do capital dos países do centro em 
geral, a anulac;;ao da dívida é preferível a situac;;ao de desastre eco­
nómico e político que sua cobranc;;a causaria. 

Hoje, o cálculo dos bancos parece ser o inverso. Estao seguros 
de que a destruic;;ao económica que produzem nao se traduzirá num 
perigo político para a estabilidade do próprio sistema social. E a pri­
meira vez na história do capitalismo que existe um sistema financeiro 
mundial integrado com os govcrnos dos países do centro e com os 
aparelhos repressivos do mundo inteiro, garantido por urna forc;;a de 
intervenc;;ao militar do governo dos EE.UU. que podem agir em qual­
quer parte do mundo num prazo muito curto. O sistema se sente capaz 
de responder com seu totalitarismo de Seguranc;;a Nacional cada vez 
que aparecerem crises sociais e políticas derivadas das crises econó­
micas que produz. 

Isso dá ao sistema mundial a possibilidade de controlar, em alto 
grau, os esforc;;os de desenvolvimento dos países devedores subde­
senvolvidos. A política da cobranc;;a da dívida se transformou hoje, 
certamente, numa política intencional de impedir ou limitar o desen­
volvimento dos países subdesenvolvidos o máximo possível para nao 
fomentar futuros competidores. É urna política que procura reduzir os 
países subdesenvolvidos a urna func;;ao complementar em relac;;ao aos 
países desenvolvidos; esta consiste em contribuir com matérias-pri­
mas, incluindo a destruic;;ao de sua natureza em favor dos países in­
dustrializados. Os países do centro já nao esperam vantagens do de­
senvolvimento dos países subdesenvolvidos e agora se opóem a ele. 
Polarizam mais o mundo e acreditam que podem dorr:tnar as conse­
qüencias nefastas através de urna polític~ da forc;;a bruta. 

Esta política de forc;;a se faz presente ideologicamente através das 
teorias neoliberais do mercado total. A cegueira com que age atual­
mente o sistema financeiro mundial parece, portanto, ser urna ceguei­
ra ideológica. 

A insistencia pseudo-religiosa e mágica no pensamento neolibe­
ral certamente reforc;;a estas conseqüencias, mas nao é a origem do 
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problema. A origem é urna política intencionalmente conduzida contra 
os países subdesenvolvidos e seu desenvolvimento futuro. No entan­
to, o pensamento neoliberal é seu veículo. Totaliza o mercado contra 
o Estado, para declarar o Estado um inimigo mortal. Proclama a abo­
li<;áo deste por meio da totaliza<;áo do mercado. Este antiestatismo 
produz as tendencias totalitárias do sistema e, em vez de diminuir o 
tamanho do Estado, o transforma num Estado terrorista com atua<;áo 
desorganizada na economia. Ao desorganizar o Estado, desorgani­
za-se a economia e inclusive até o próprio mercado, desembocando 
numa situa<;áo em que apenas o terrorismo de Estado pode garantir a 
estabilidade social. Mas é exatamente nesta situa<;áo que cessa toda 
política do desenvolvimento e com ela o próprio desenvolvimento. 

Desta forma, a política contra o desenvolvimento é feita median­
te urna política em favor de estruturas que eliminam a possibilidade 
dos países subdesenvolvidos se desenvolverem. Nas décadas de 50 e 
60 eram apoiadas estruturas que fomentavam o desenvolvimento, ao 
passo que agora se impóem estruturas que o impedem. Trata-se de 
urna supressáo estrutural do desenvolvimento, náo de urna supressáo 
caso a caso. Por este motivo náo se consegue efetivamente a supres­
sáo do desenvolvimento em todos os casos. Mas se consegue em ter­
mos gerais. 

Quem cumpre esta furn;áo é a imposi<;áo exclusiva e totalizante 
do mercado que suprime as fun<;óes de desenvolvimento do próprio 
mercado e desse modo impede o desenvolvimento dos países afeta­
dos por tal política. A cobran<;a da dívida é um dos meios principais 
para impar este sistema. É o meio para dirigir a política económica e 
social dos países em desenvolvimento de tal maneira que sejam inca­
pazes de voltar a urna política de desenvolvimento. Por isso, a cobran­
<;a da dívida está intimamente relacionada coma política de desenvol­
vimento. A inten<;áo da cobran<;a da dívida é suprimir a política de 
desenvolvimento. Náo se cobra a dívida para tirar simplesmente o 
máximo de excedentes da América Latina mas para transformá-la nu­
ma economía complementar subordinada as economias dos países do 
centro, excluindo seu próprio desenvolvimento e limitando-a a ser 
fornecedora de matérias-primas e de produtos que estes países náo 
podem ou náo querem produzir. 

Tira-se o máximo de excedentes da América Latina para obri­
gá-la a se transformar numa economia complementar e subordinada. 
Por isso a Juta contra a cobran<;a da dívida tem que partir náo apenas 
da dívida, mas da reivindica<;áo da política de desenvolvimento e de 
um Estado capaz de realizá-la. A negativa atual dos países do centro 
a qualquer solu<;áo da dívida, porém, fundamenta-se em sua negativa 
de aceitar o desenvolvimento dos países endividados. Está em jogo 
toda a concep<;áo da economia mundial. Por isso a insistencia totali-
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zante no mercado, com seu antiestatismo, é o meio com o qual se 
suprime o desenvolvimento dos países subdesenvolvidos. No entanto, 
esta política leva a conseqü¿ncias correspondentes e nao previstas 
para os próprios países do centro, quando é aplicada também nestes 
mesmos países. Quanto mais radicalmente é executada, mais se su­
prime o desenvolvimento dos próprios países do centro também. A 
onda do antiestatismo do mercado repercute hoje também nestes paí­
ses, subvertendo seu próprio desenvolvimento. 

Fica bem claro que hoje há um declive exatamente dos países 
capitalistas do centro que se apoiaram nesta política económica, es­
pecialmente dos Estados Unidos e da Inglaterra. Quando os EE.UU. 
provocam a destruh;ao do desenvolvimento dos países subdesenvol­
vidos através da política do mercado antiestatista, destroem também 
seu próprio desenvolvimento, e vao continuar obstruindo mais o de­
senvolvimento dos outros países para nao ficarem eles muito atrás. 
Expostos assim a competic;ao dos países asiáticos de desenvolvimento 
rápido, como Taiwan, Coréia do Sul e China como novas competi­
dores eficazes, tentam manter fora da competic;ao outros países, es­
pecialmente países da América Latina como o México e o Brasil. A co­
branc;a da <lívida torna-se um meio eficaz, que pode esconder a seus 
próprios pavos as verdadeiras razóes desta destruic;ao. 

Desorganizando o Estado em seus próprios países, desorgani­
zaram sua própria economía, limitando sua capacidade de desenvol­
vimento. Portante, cada vez mais sua política antiestatista os leva a re­
forc;ar o Estado policial e militar para garantir sua estabilidade social. 
Os próprios Estados Unidos já se aproximam daquele totalitarismo 
que tao frívolamente divulgaram no Terceiro Mundo através dos re­
gimes de Seguranc;a Nacional. 

Aqueles países capitalistas que conservaram sua capacidade es­
tatal superam hojeo capitalismo antiestatista dos Estados Unidos. Em 
nome de seu antiestatismo e antiintervencionismo os Estados Unidos 
proíbem-se todas as medidas eficazes para recuperar seu próprio de­
senvolvimento. Destroem também o máximo possível o desenvolvi­
mento dos países subdesenvolvidos, o que em muitos deles conse­
guiram eficazmente com a cobranc;a da <lívida. Os outros países do 
centro, especialmente a Europa ocidental (sem a Inglaterra) e o Ja­
pao, nunca chegaram a estes extremos do antiestatismo, mantendo 
sua capacidade de desenvolvimento. 

Contudo, estes sao também os países para os quais a supressao 
do desenvolvimento dos países subdesenvolvidos através da cobran­
c;a da <lívida tem interesse menor. De fato, a cobranc;a da dívida nao 
tem o mesmo significado para todos os países emprestadores. Para os 
países com um saldo positivo crónico na balanc;a comercial, como é o 
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caso de Japáo e Alemanha Ocidental, a cobrarn;a da <lívida náo re­
presenta maiores vantagens. Embora para os bancos <lestes países 
signifique receitas, do ponto de vista dos países como conjunto náo 
há vantagem alguma. O pagamento da <lívida náo é mais do que um 
aumento adicional das reservas de seus bancos centrais que já estáo 
altas demais. O que se ganha náo é mais do que papel. Se estas somas 
náo entrassem, a economia náo seria alterada. Existem antes desvan­
tagens derivadas do pagamento da <lívida. Os países devedores dei­
xam de exercer demanda de bens importados através do saldo posi­
tivo de sua respectiva balan~a comercial, o que limita os mercados. 
Como sáo precisamente os países emprestadores com saldo positivo 
na balan~a comercial que sentem a capacidade de captar esta deman­
da no caso de os países devedores poderem realmente fazé-la, eles 
teriam mais interesse em náo cobrar a <lívida. Estes países do centro 
com balan~a comercial positiva perdem mais do que ganham com a 
cobran~a da dívida. Portante, o capital produtivo destes países re­
clama urna solu~áo para o problema da dívida, sem poder impó-la. 

A situa~áo de interesses dos países emprestadores com balan~a 
comercial negativa é o inverso, o que vale especialmente para os Es­
tados Unidos. A cobran~a da <lívida serve para eles cobrirem o déficit 
da balan~a comercial sem eles mesmos caírem no endividamento. Em­
bora com isso percam mercados devido a diminui~áo da demanda dos 
países devedores, esta diminui~áo se traduz em capacidade adicional 
de compra efetiva. Além disso, estes países perdem menos mercado 
do que os outros porque participam com mais dificuldade nos mer­
cados dos países devedores. Portante, ganham mais do que perdem 
com a cobran~a da dívida. 

No entanto, esta diferen~a de interesses entre os países presta­
mistas náo é capaz de criar maiores conflitos entre eles. Para estes 
países a cobran~a da <lívida é, economicamente, muito pouco rele­
vante. Tém níveis de renda muito mais altos do que os países deve­
dores, o que faz com que o que é impagável para os devedores seja 
muito pouco significativo para os países emprestadores. 

Com a cobran~a da <lívida a América Latina transfere cerca de 
20 bilhóes de dólares anuais em juros. Cerca da metade desta quantia 
corresponde aos Estados Unidos, o resto aos outros países. Trata-se 
de urna soma imensamente grande e destruidora para a Amércia La­
tina. Mas para os EE.UU. e outros países emprestadores sáo quantias 
pouco significativas. Se os EE.UU. recebem uns 10 bilhóes de dólares 
anuais, isso náo é mais do que 7% de seu déficit na balan~a comercial 
anual. Algo parecido acontece com os países emprestadores com ba­
lan~a comercial positiva. No entanto, para a América Latina a co­
bran~a da <lívida tem um impacto enorme. Destruiu seus mercados 
internos de urna maneira tal que o produto interno bruto da América 
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Latina baixou, em conseqüencia disso, em mais de 15% ou, em ter­
mos absolutos, em mais de 120 bilhóes de dólares anuais. A cobrarn;a 
da <lívida destruiu suas economías e condenou a fome a grande maio­
ria de sua populat;áo. 

A cobrant;a da <lívida revela a irracionalidade económica de um 
sistema mercantil que funciona como um automatismo inerte. Em vez 
de garantir urna destinat;áo ótima dos recursos, destrói os poucos re­
cursos dados em funt;áo de somas irrisórias do ponto de vista de seus 
receptores. O que garante é urna destinat;áo péssima de recursos, a 
qua! é resultado exatamente do automatismo do próprio mercado. 

É óbvio que urna nova ordem económica e um redelineamento 
do sistema financeiro internacional poderiam melhorar substancial­
mente esta situat;áo de destinat;áo de recursos. No entanto, destas 
contradit;óes náo se pode esperar a solw;áo para o problema da <lí­
vida. Se a América Latina continuar submissa as exigencias da co­
brant;a da <lívida, os interesses dos que ganham mais do que perdem 
coma cobrant;a se imporáo sobre os outros e a destruit;áo das eco~ 
nomias da América Latina continuará, apesar de todos os l)orrores 
que isso implica. Náo se muda esta situa¡;áo com sermóes. E neces­
sário que a América Latina resista para fazer estas contradi<;óes flores­
cerem. É preciso dizer "náo" a cobran<;a da <lívida a fim de que o 
mundo possa ver o desastre que sua cobrant;a significa. Masé preciso 
também dizer "náo" a política de destruit;áo do desenvolvimento da 
América Latina pela magia do sistema de mercado antiestatista. A po­
lítica da cobrant;a da <lívida náo é senáo o instrumento da política de 
destruit;áo do desenvolvimento. Por isso, a resistencia a cobran<;a da 
<lívida tem que enfrentar também a ideologia hoje dominante do an­
tiestatismo do mercado total. Tem que passar a elaborar um projeto 
próprio de desenvolvimento. 

Para a América Latina esta resistencia seria como um novo ato 
de independencia. Acostumada a esperar dos outros a solut;áo de 
seus problemas, nunca se formou a consciencia de que ela mesma tem 
que se tornar responsável por seu destino. Ainda continua nesta pos­
tura, esperando que de sua submissáo e de sua obediencia as ordens 
superiores venham as solut;óes. Por isso submeteu todo o seu desen­
volvimento ao capital estrangeiro, esperando que este solucione o que 
a América Latina renunciou a fazer por si mesma. Hoje este capital 
estrangeiro a sufoca e destrói. Contudo, continua a tenta<;áo da sub­
missáo, com sua miragem, segundo a qua! mais capital estrangeiro 
contribuirá para esse desenvolvimento, o mesmo que o capital estran­
geiro destruiu. 

A América Latina se destruirá cada vez mais se continuar renun­
ciando a responsabilidade própria por seu desenvolvimento. Náo há 
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agentes de desenvolvimento. Os que se apresentam como tais acabam 
devorando o próprio desenvolvimento. A gente mesmo faz o desen­
volvimento ou ninguém o faz. 

No entanto, é difícil acreditar que as próprias burguesias do 
Continente estejam dispostas a se arriscarem neste conflito. Para elas 
a dívida continua sendo um grande negócio do qua) continuará.o par­
ticipando como sócios menores pois é pago pelos orc;amentos estatais 
da América Latina. Em última instancia, os povos da América Latina 
teráo que sofrer as conseqüencias. Por esse motivo o apelo de Fidel 
Castro em 1985 aos governos da América Latina para formar um car­
tel de devedores náo encontrou nenhum eco. Náo há burguesias na­
cionais na América Latina. Somente urna resistencia a nível popular 
contra o desastre que significa a cobranc;a da dívida poderia exercer 
a pressáo necessária para que esta cobranc;a se torne impossível. So­
mente esta resistencia popular pode obrigar as burguesias a se sub­
meterem aos interesses dos povos da América Latina. 
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1 

Cálculo da <lívida externa da América 
Latina de 

1950 a 1986: dados e metodologia 

A dívida externa da América Latina foi calculada a partir de um 
somatório dos gastos em divisas das economias da América Latina 
entre 1950 e 1986. Foram usados principalmente os dados publica­
dos pela CEPAL. Todos os dados para 1950-1984 foram extraídos 
de: América Latina y El Caribe: Balance de Pagos 1950-1984, Cua­
dernos Estadísticos de la CEPAL, n. 10, Santiago de Chile, 1986. Os 
dados para 1985 e 1986 foram tirados de: Panorama economico de 
América Latina, CEPAL, Santiago de Chile, 1986. Para estes dais 
anos fizemos estimativas das cifras correspondentes, que náo estáo 
publicadas neste último relatório. Partimos de urna dívida externa da 
América Latina em 1950 de 2.213 milhóes de dólares, segundo Eco­
nomic Survey of Latín America, 1970, CEPAL, New York, 1972, ta­
bela 80, p. 103. 

O cálculo se baseia na seguinte igualdade: 
DIVIDA EXTERNA = pagamentos náo cobertos pelo saldo da ba­

lanc;a comercial. 
= saldo em canta corrente 

(sinal negativo) 
+ balanc;o global (sinal invertido) 
+ juros recebidos 
+ erras e omissóes (sinal invertido) 
+ transferéncias oficiais 

Náo levamos em canta as entradas de capital por canta de in­
vestimento direto e investimento de carteira, contabilizados no balan-
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c;o de pagamentos. Consideramos que sáo quase exclusivamente en­
tradas de recursos internos realizados pelos capitais estrangeiros lo­
calizados na América Latina. Para estimar seu efeito sobre a dívida 
seria preciso conhecer a parte que efetivamente é transferida em di­
visas a partir dos países do centro para a América Latina. Se estima­
mos que o investimento em carteira se realiza completamente em moe­
da interna, enquanto 15% do investimento direto vem transferido em 
divisas - o que parece provável - , seria preciso corrigir as cifras 
dadas abaixo em torno de 8 a 10 bilhoes de dólares para os últimos 
anos (desde 1983 em diante). 

A inclusáo da rubrica juros recebidos se justifica pela suposic;áo 
de que se trata de pagamentos de juros sobre depósitos mantidos nos 
países do centro, que náo sáo transferidos para a América Latina. 
Portante, náo sáo entradas de divisas para as economias da América 
Latina, embora sejam rendas de pessoas latino-americanas. Náo com­
pensam os gastos em divisas das economias da América Latina. 
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2 

A dívida externa da América Latina: 
1950-1986* 

Ano 

1950 
1951 
1952 
1953 
1954 
1955 
1956 
1957 
1958 
1959 
1960 
1961 
1962 
1963 
1964 
1965 
1966 
1967 
1968 
1969 
1970 
1971 

" Estimativas do autor 

"" Em milhóes de dólares. 
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Dívida externa** 

2.311 
3.186 
4.547 
4.547 
5.007 
5.487 
7.458 
9.162 
9.885 
11.302 
12.634 
13.560 
15.021 
16.083 
17.297 
17.389 
18.234 
20.208 
22.282 
25.398 
28.861 
32.844 
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Ano 

1972 
1973 
1974 
1975 
1976 
1977 
1978 
1979 
1980 
1981 
1982 
1983 
1984 
1985 
1986 

110 

Dívida externa 

38.772 
44.920 
54.770 
68.465 
88.770 
99.331 
121.623 
146.256 
182.940 
244.160 
288.238 
323.235 
350.271 
359.225 
381.525 
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do momento, escreve o autor, 
"trata-se de situac;óes tais que, 
do ponto de vista dos bancos ou 
do capital dos países do centro, 
a anulac;áo da dfvida ·é preferfvel 
a sua cobranc;a, urna vez que es­
ta resultaria num desastre 
económico e político". 
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