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O preco da pressa

JOELMIR BETING

Menor a exportacao de bens e

servigos, maior a importa-
cdo de crédito ou poupanca. O

Brasil queria exportar US$ 28 bi-
lhdes para segurar o ingresso de
capital na marca de US$ 13 bi-
lhoes. Agora, na metade do
exercicio, refaz os célculos e in-
forma que as exportacoes, em ge-
ral, dificilmente alcangaréo a fai-
xa dos US$ 25 bilhdes, for¢cando o
Pais a buscar 14 fora, em capital,
um minimo de US$ 16 bilhoes.
Com reservas de US$ 7,5 bi-

lhoes. ‘
* % %

Desde 1970, a importacao de ca-

pital, vulgo divida externa,
cresce mais velozmente do que a
exportacao de mercadorias. Esta
registra um aumento acumulado
de 707 por cento em 12 anos.
Aquela, um avanc¢o cumulativo
de 1.111 por cento.

Um namero pelo menos bonito,
que situa o Brasil na fila do gar-
garejo dos devotos de Santa Ed-
wiges, a beata polonesa que faz
plantdo na cabeceira dos endivi-

“dados.

Quando a importacdo de pou-
panc¢a cresce mais do que a ex-
portacdo de mercadorias,
deteriora-se o chamado -coefi-
ciente de vulnerabilidade da divi-
da, que d& o calibre da taxa de
riscoi.a mesa do credor ressabia-
do.

* % Kk ,
ara o ex-ministro Mario Henri-
que Simonsen, a divida exter-

{ . na causa espanto nos seus nime-

ros absolutos ou na rapidez de
sua expansdo. Mas ndo ¢ assim
tdo fantasmagoérica na destina-
¢do: a divida contratada 1a fora
vem sendo sistematicamente uti-
lizada na carteira do investimen-

" to e ndo na cobertura do déficit a

fundo perdido ou na combustio
do consumo corrente.

Ou, em bom economés: a divi-
da externa suplementa a poupan-
¢a interna. Nio é de jogar fora:
nos tltimos 12 anos, ela anda ao
redor de 21 por cento do PIB. O
diabo é que o investimento nacio-
nal, no sentido da formacéo bruta

de capital, representa, também -

em média, 23 por cento do PNB.

A diferenca entre a poupanca
disponivel e o investimento reali-
zado é coberta pelo capital im-
portado.

* * K
Simonsen suspira fundo:

— Felizmente, o Brasil ndo
se endividou, até agora, para con-
sumir mais, e, sim, para investir
mais. Entre 1974 e 1979, na turbu.
léncia da crise mundial do petré-
leo, nossa taxa de investimento
alcangou os 25 por cento do PNB,
com o sistema econémico acele-
rando o ritmo no meio da tempes-

tade. E se a gente levantar a sé- .

rie dos tltimos 30 anos, vai desco-
brir que o Brasil sustentou a mais

alta taxa média de crescimento

do Produto Real, qualquer coisa
ao redor de 7,1 por cento. No lon-
go ciclo, tivemos algumas contra-
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¢oOes ou expansdes espasmddicas, .

como a recessdo do ano passado
ou a explosdo de 14 por cento em
1973. Mas, na média de 30 anos,
prazo de quase uma geracio,
apontamos como a economia de
maior dinamismo na cena inter.
nacional. O problema é que esta-
mos colocando a vontade de in-
vestir acima da nossa capacida-
de de poupar.

o

* * k

desenvolvimentismo tupini-
quim, enquanto doutrina eco-

nomica, faz o género do Brasil .

em construcido, economia do in-
vestimento, do desbravamento,
do endividamento.

Do ponto de vista qualitativo, o
processo adotado, que ndo chega
a ser propriamente um modelo,
merece do ex-ministro da Fazen-
da e do Planejamento alguns re-
paros contundentes.

Por exemplo: o investimento

nacional é bancado pelo crédito e
ndo pelo capital, pelo alugador do
dinheiro e ndo pelo aplicador do
recurso, pelo credor movido a ju-
ro e nio pelo sécio movido a lu-
cro.

Slmonsen pega no lapls e rascu-
nha o mapa do inferno capita-

“lista:

— Santo Cristo: na década de
70, a participacdo do capital do
acionista, dito capital de risco, na
formacdo bruta de capital fixo,
néo foi além de um cruzeiro para
cada 100 investidos. Ainda esta
para nascer o mercado primario
de acgdes, via ofertas publicas re-
gistradas. O endividamento das
empresas estatais ou privadas
acaba sendo um expediente sem
alternativa. E como a economia
tem pressa, e a sociedade ndo

aceita nem um breve ensaio de -

desaquecimento purgativo, o pro-
cesso de endividamento j4 ultra-
passou o limite da tolerdncia: a
relacio divida/patrimonio no se-
tor industrial, por exemplo, sal-
tou de 80 por cento em 1973, para
130 por cento no ano passado. E,
na lista das 500 maiores socieda-
des andénimas do Brasil, teorica-
mente fertilizadas pelo capital do
sécio, o exigivel anda em torno de
78 por cento do patriménio liquido
— o que deve ser um triste recor-
de mundial. * % K

Completamente viciadas em

crédito, as empresas nacio-
nais, privadas ou estatais, en-
frentam a mais violenta sobre-
carga dos juros reais, de quase
um terco acima da taxa da infla-
¢do — outro sinistro recorde
mundial. Nenhum ativo fisico
‘consegue apurar uma taxa de
‘rendimento dessa ordem de gran-
deza.

Do que resulta, na observagéo

de Simonsen, uma inflagdo bio-
quimica: a massa crescente dos
juros devora os lucros em baixa e
vomita os precos em alta.

* % *

Outra perversio do sistema, se-
gundo Simonsen:

.— Na formacio bruta de capi-
tal fixo, a poupanca interna deri-
va, basicamente, do setor priva-
do, embora o investimento seja li-

derado pelo setor publico. Ou se-

ja: as empresas particulares in-
vestem menos do que poupam,
enquanto o Governo poupa menos
do que investe. Logo, hd uma
transferéncia sistematica de pou-
panga do setor privado para o se-
tor publico. Tanto assim, que o
Governo e suas empresas respon-
dem, nos tltimos 12 anos, por 60
por cento da formacdo bruta de
capital fixo. Para satisfazer ta-

manha gula, a poupanca externa -

mal passa de 3,9 por cento do
PIB, enquanto a poupanca inter-
na permanece ao redor de 21 por
cento.
* * % )

Esse processo de transferéncia,

ou de estatiza¢do da poupan-
¢a privada, é tortuoso, nebuloso,
capnchoso Mas, tdo antigo quan-
to a invencdo do governo, qual-
quer governo.

No ‘momento- brasileiro, essa
transferéncia embarca em cinco
picadas: 1) A da inflacéo, impos-
to tdo feroz quanto oculto; 2) A da
carga fiscal, que dispensa apre-
sentac¢do; 3) A da poupanca com-
pulséria, do tipo FGTS, PIS-
Pasep, INPS e Finsocial; 4) Ados
empréstimos do sistema finan-
ceiro as instituicdes governamen-
tais; 5) A dos pagamentos em
atraso do Governo aos seus forne-
cedores privados de bens e servi-

0S.
¢ Atraso que nédo se obriga a pa-
gar juros nem correcao...
* * %

Mério Henrique Simonsen en-

tende que tanto o endivida-
mento das empresas em geral,
como a estatizacdo progressiva
da poupanca nacional, podem ser
detidos a partir da edificacdo do
mercado de captacio e aplicacdo
do capital — o do sécio, no lugar
do credor.

Ele propde a constru¢io ime-
diata, com a argamassa dos in-
centivos fiscais, de um edificio

- provisério — o do mercado pri-

maério das debéntures con-
versiveis em acoes, dinheiro do
credor que se transmuda em ca-

pital do sdcio, “verdadeira ponte *

entre as incertezas do presente e
as promessas do futuro’’.
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