
Os fatores do 
endividamento 

MICHEL CAMDESSLIS  
PARIS — Lenta a principio — na 

tomada de consciência do ritmo ex-
cessivo do endividamento interna-
cional durante os anos 70 —, angus-
tiada depois — diante dos primeiros 
tropeços nos pagamentos entre 1981 
e 1982 —, a comunidade financeira 
internacional suspira, hoje, aliviada. 
Para muitos, o problema da dívida é 
coisa do passado. 

Esta atitude é, sem dúvida, tão 
perigosa como as precedentes. Apa-
rentemente, a situação foi controla-
da. Resta agora consolidar o sistema 
financeiro internacional e abrir pers-
pectivas de crescimento saudável 
para os países endividados. Ora, es-
tes dois objetivos não estão inscritos 
na categoria de consequências natu-
rais das tendências do momento. Pe-
lo contrário, eles implicam muta-
ções. 

Para nos convencermos da vali-
dade desta afirmativa, basta repas-
sar o caminho seguido até agora e 
meditar a respeito das projeções das 
instituições financeiras internacio-
nais para o final da década: a conclu-
são é evidente. A não ser que sejam 
empreendidas algumas reformas bá-
sicas, a crise veio para ficar. 

No espaço de poucos meses, du-
rante o ano de 1982, o problema da 
dívida manifestou todo seu alcance. 
Cem bilhões de dólares de emprésti-
mos com vencimento a curto prazo 
estavam congelados e quase 40% dos 
créditos bancários de risco se con-
centravam em países que apresenta-
vam sérias dificuldades de pagamen-
to; estes ativas comprometidos re-
presentavam, para a quase totalida-
de dos grandes bancos, montantes 
superiores — às vezes, muito superio-
res — aos de seus próprios fundos. 

Como se chegou a essa situação? 
Na verdade, a crise veio de longe. 

Ela se insere no cenário totalmente  

novo criado pela primeira crise do 
petróleo. Os desequilíbrios nos ba-
lanços de pagamentos explodiram: 
excedentes nos países membros da 
Organização dos Países Produtores 
de Petróleo (Opep), déficit nos poises 
importadores do produto — are bos 
igualmente desproporcionados dian-
te da capacidade de absorção ime-
diata das economias em presençt. A 
partir deste momento, o comporta-
mento da maioria dos atores deste 
jogo financeiro revelou os elemeutos 
constitutivos de uma economj:1 de 
endividamento: 

- banqueiros pressionad , .8 a 
adaptar a concessão de emprésti ¡aos 
à hiperliqüidez dos mercados, elei-
xando-se tranquilizar muito fi ■ efl-
mente por alguns mitos da econf , taia 
do endividamento, tais como o 
"guarda-chuva soviético", que prote-
ge as economias do Leste, ou a ine-
xistência de risco de naufrágio para 
os países produtores de petróleo; 

- governos credores expostos aos 
lances do leilão mercantil dos crédi-
tos de exportação; 

- governos que receberam em-
préstimos para aplicá-los muitas ve-
zes na execução de projetos mal-
elaborados e de rentabilidade a lon-
go prazo, ou em despesas imprndu-
tivas; 

- organismos internacionais r;1Pi-
damente satisfeitos, ao verem os 
bancos comerciais movimentarcm-
se para contribuir para o financia-
mento de projetos de desenvolvi-
mento desproporcionais aos recursos 
e créditos disponíveis, muito afasta-
dos do objetivo de 0,70% estabeleci-
do pelas Nações Unidas: 

- organismos de controle passi-
vos, durante muito tempo, diante 
desta revoada de créditos. 

Nesta relação apresentada, cita-
mos apenas alguns dos principais 
componentes do jogo. 


