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Preliminares

Para fins de avaliacio de seus efei-
tos sObre uma economia, ou conjunto
de economias como no caso da Améri-
ca Latina, os empréstimos cxternos
podem ser classificados em dois gru-
pos: ocasionais, quando 0s recursos se
destinam ao pagamento de divida pré-
existente ou ao atendimento de um
projeto  especifico; ou planejados,
guando obtidos com o proposito deli-
berado de fazer desenvolvimento eco-
nomico.

No primeiro caso, deve-se verificar
qual a sua contribuigio para a forma-
cio ¢ distribuicio da renda, ircremen-
to da taxa de investimentos e ritmo de
industrializacio da economia, estrutu-
racao do setor manufatureiro, conse-
quéncias sdbre o balanco de pagamen-
tos etc.

No segundo caso, o principal item
de avaliagciio passa a ser as modifica-
¢bes tecnolégicas incorporadas a eco-
nomia, e 4 maneira como estas se pro-
cessam em decorréncia da aplicagio
dos capitais alienigenas. Essa alterna-
tiva traz implicito o conceito de de-
senvolvimento econdmico como sendo
antes de mais nada um problema de
transformacio de velhas técnicas de
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produgio com baixa produtividade, em
modernos e avancados métodos, com
produtividade elevada.®

Assim a andlise pressupde o conhe-
cimento das funcgbes de producgio da
economia, antes, durante e depois dos
resultados obtidos com os recursos ex-
ternos. Para ser mais preciso, ter-se-
ia que conhecer aquelas fungoes ao
nivel de cada setor de atividade eco-
ndémica, para cada pais integrante do
sistema latino-americano, vale dizer,
seria necessario identificar téda a es-
trutura produtiva e todos os métodos
de produgio utilizados.

Isto porque quando os recursos ex-
ternos se trasladam em investimentos,
necessariamente uma parte se conver-
te em maquinas e estas representam
antes de mais nada incorporacio de
tecnologias ao processo produtivo.

A complexidade ¢ insuficiéncia de
dados informativos ao nivel requerido
por &sse tipo de trabalho, notadamen-

* (O autor é Chefe do Departamento de Cré-
dito Geral do BNB e Professor da Faculda-
de de Ciéncias Econdmicas e Administra-
tivas da Univerisdade Federal do Ceara.

1 WVeja R. M. Goodwin, “The Optimal
Growth Path for an Underveloped Econo-
my”, The Ecomomic Journal, Vol. LXXXI,
n’® 284, pag. 757, dezembro de 1961.



te nas economias do tipo pouco de-
senvolvidas como as latino-america-
nas, induz a que se procure fazer a
avaliacio considerando apenas algu-
mas das variaveis indicadas na pri-
meira hipotese.

Dado que os empréstimos de curto
prazo se destinam em geral a corregao
de deficits momentineos dos balan-
cos de pagamentos ou cobertura de
gastos correntes, a presente andilise
cingir-se-a aos créditos de longo prazo
recebidos pelos principais setéres da
economia assim definidos: (a) setor
privado nao monetario; (b) govérno
federal; (c) bancos centrais; (d) ban-
cos comercials; {e) governos locais.

Finalmente, observe-se que a anali-

[2

1952—1966, tendo ent vista e soniwen
te a partir de 1962 os cmprisiinms i
ternacionais, pelo sen volume, pusso
ram a ter relevincia na Amdrica 1.
tina®, e desalortunadamente
nio existem dados da espécie devida-
mente compilados, posteriores a 14166

el

Alguns Dados Estatisticos
De 1962 a 1965, o nivel dos recur-

sos recebidos pela América Latina,
provenientes de empréstimos de longo
prazo, se manteve praticamente esta-
cionirio em tdrno de 2.300/2.400
milhoes de doélares, por ano, apresen-
tando porém um acréscimo de 209

em 1966.

*  Veja Jeova Lima, “A América Latina e ©§
Empréstimos Internacionais”, Revista Eco-

se serd limitada ao periodo de némica, n° 3, jan/marcc de 1970,
TABELA 1
EMPRESTIMOS DE LONGO PRAZO RECHBIDOS PELOS PAISES
LATINO-AMERICANOS, DE 1962 A 1566,
EM MILHOES DE DOLARES AMERICANOS

PAISES 1962 1963 1964 1965 1966
Argentina 445 302 2H 221 273
Bolivia 28 36 42 25 34
Brasil 456 428 299 586 552
Chilz 287 377 374 280 257
ColSmbia 267 314 245 141 233
Costa Rica 25 3 43 74 73
Republica Dominicana 16 24 52 19 42
Equador 21 13 19 24 34
El Salvador 6 13 14 23 35
Guatemala 12 25 24 43 39
Haiti 2 1 3 2 1
Honduras 10 16 1t 9 6
México 404 390 il 347 622
Nicarjgua 11 19 21 33 42
Panama 8 4 10 12 8
Paraguai 6 6 7 9 12
Peru 65 S0 103 141 219
Poérto Rico 144 190 202 239 240
Uruguai 13 35 6 12 13
Venezuela 107 53 58 13| 113
Total 2.341 2.377 2.485 2.335 2 858

Fonte: International Monetary Fund, Balance of Payments Yearbook, 1962 196h,
Washington, D.C., 1967-1968, Vol, X1 X passim.
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Conforme se verifica na Tabela 1,
Argentina, Brasil, Chile, Colémbia,
México e Porto Rico receberam mais
de 3/4 dos recursos aportados a Re-
gido, embora haja uma tendéncia para
maijor participagao dos demais paises,
pois dos 85%, que representavam no
total de 1962, essa taxa se reduz gra-
dativamente até atingir 769, em 1966.
Significa que os demais paises estiio
progressivamente se conscientizando
das possibilidades financeiras das fon-
tes internacionais, e se capacitando
para receber seus recursos de longo
prazo.

Observe-se que a maior concentra-
cao de recursos se deu na América do

Sul, pois excluido o México que esta
localizado na América do Norte, e
Porto Rico pelas suas vinculacbes po-
liticas e econdmicas com os Estados
Unidos, os 4 paises restantes estio no
continente sul-americano. De fato,
Argentina, Brasil, Chile e Colombia
receberam 539, dos recursos entrados
na Regido de 1962 a 1966.

Paralelamente ao recebimento de
tais recurscs, os balangos de pagamen-
tos da Regido foram onerados com os
fluxos de saida, representados pelo pa-
gamento de juros e amortizagdes de
empréstimos existentes, conforme
mostra a tabela 2.

TABELA 2

JUROS E AMORTIZACOES DE EMPRESTIMOS DE
LONGO PRAZO PAGOS PELA AMERICA LATINA,
DE 1962 A 1966, EM MILHOES DE DOLARES

Total dos Pagamentos

Ano Amortizag3o Juros Valor N.c Tndice
1962 1.347 389 1.736 100
1963 1.454 392 1.846 106
1964 1.558 433 2.011 117
1965 1.570 H88 2.158 124
1966 1.693 666 2.359 135

Fonte: International Monetary Fund, Balance of Payments Yearbook, 1962-1966,
Washington, D.C., 1967-1968, Vol. XIX passim.

Num confronto das Tabelas 1 e 2
observa-se que as entradas de recur-
sos cresceram em 229, enquanto as
safdas tiveram um aumento mais do
que proporcional, elevando-se em
3589%, em relacio a 1962. Esse acrésci-
mo de encargos resultou naturalmente
dos servicos de débitos decorrentes dos
novos empréstimos, adicionados aos ja
entio existentes. Com efeito, no pe-
ricdo em anélise os juros pagos sofre-
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ram um aumento de 719, passando
de US$ 389 milhdes em 1962 para
US$ 666 milhdes em 1966, o que cor-
responde a 3,5 vézes o percentual de
acréscimo nas entradas e 2 vézes a
taxa de aumento nos pagamentos to-
tais. .

Outros dados que interessam de
perto 4 analise sdo a medida e as res-
pectivas variagbes do Produto Bruto
Interno ¢ da Inversio Bruta Interna



Fixa®, bem como das Exportacies e
Populagio. Os valores da Tabela 3
estio a precos constantes de 1962, de

modo que os incrementos observados
mostram o crescimento real daquelas
variaveis,

TABELA 3

AMERICA LATINA: EXPORTACOES,

INVERSOES _E

PRODUTO EM MILHOES DE DOLARES E POPULACAO,

DE 1962 A 1966

Populagdo a Produto b Inversses ¢ Exportagtes d

Ano (Milhdes)

1962 208 80.372 s 13.031 9.150
1963 214 81.255 12.821 g8.720
1964 220 86.614 13.611 10.570
1965 227 g1.392 13.733 11.060
1966 233 95 .431 15.231 11.630

Fontes: a e d: United Nations, Monthly Bulletin of Statistics, Vol. XXIl, n.os 7 e 12

de 1968, pags. 1-4, e 102; b: op. cit., n.° 12, pags, 190—195 e ECLA Economic
Bulletin for Latln Amerlca, Vol. X1, n.° 2, 1967, pgs. 126;‘7,(: U. N Monthiy

Bulletin.
tistics 1967, pags. 318—319

Efeitos sbbre o Investimento
e a Renda

A finalidade basica dos emprés-
timos externos a América Latina foi
a formacgdo de capital nos setores pa-

Vol. 22, n.e 12, pgs. 192- 194 e Yearbook of National Accounts Sta-

80% de tais empréstimos se destina-
ram a investimentos na industtria e
agricultuta, estradas e transportes,
energia elétrica, habitacio, dgua e es-
gotos, educacio e satde etc.*

Pela Tabela 4 verifica-se que ésses

blico e privado. Com efeito, cérea de recursos contribuiram com 14-15,
TABELA 4
RELAGOES ENTRE EMPRESTIMOS, INVESTIMENTOS E RENDA
(a) (b) (c) (d)
Parcela de Participagio Percentagem
Ano Investimento, IBI fixa Percentual da 1Bl fixa
devida aos de no produto
Empréstimos {a) em (b)
1962 1.873 13.031 14,4 16,2
1963 1.902 12.87 14,8 15,5
1964 1,988 13.611 14,6 15,7
1965 1.868 13.733 13,6 15,0
1966 2.286 15.231 15,0 15,9

Fonte: Tabelas 1 e 3 retro.

3 A falta de uma avaliagio global a precos
constantes em moeda homogénea, tantc pa-
ra as inversdes como para o produto, par-
tiv-se désses conceitos a pregos correntes
e em moeda de origem, féz-se a necessé-
ria conversio utilizandose as taxas de

cBmbio vigentes em 19466, e se efetuou
o seu deflacionamente pelos Indices de
pre¢os por atacado de cada pals.

4 Para maiores detalhes vela Revista Econd-
mica, artige citado, p.p. 18 e 19,
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para a formagdo de capital da econo-
mia latino-americana (ignorade o
tempo necessario para converter re-
cursos financeiros em ativos fixos e
para ésses atingirem plena producio).
A relativa constincia dessa percenta-
gem mosira que os emprestimos de
longo prazo tém crescido nas mesmas
proporcoes dos investimentos da eco-
nomia.

Por ouiro lado, a taxa de forma-
¢io de capital da economia (relagio
inversio bruta fixa/produto bruto in-
terno) tem-se mantido ao nivel [5-
169, portanto, ligeiramente acima da
participagio dos financiamentos ex-
ternos na formacdo de capital. No-
te-se que aquela taxa é um pouco in-
ferior 4 observada na Inglaterra (15-
189, de 1953 a 1967) e menos da
metade da verificada no Japio (31-
339%) no mesme periodo.*®

Ao que se observa, no financiamen-
to total dos investimentos latino-ame-
ricanos, os empreéstimos externos vém
contribuindo com recursos em mon-
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tante absoluto cada vez maior, porém
com uma parcela relativamente cons-
tanie (colunaas b e ¢ da tabela 3),
quando comparada com a formacio
bruta de capital.

A relativa coincidéncia entre as
percentagens das colunas ¢ e d da ta-
bela 3 mosira que o poder de mobi-
lizacdo de recursos externos da Re-
gido vem apenas conseguindo acom-
panhar o ritmo de crescimento da eco-
nomia em térmos de investimentos.

De outra parte, a taxa de 15-169
para a formacdo de capital indica que
a poupanca interna da Regido, adi-
cionada dos recursos alienigenas, ndo
vem propiciando maior indice de ca-
pitalizacao da economia, sugerindo
désse modo a presenca de um siste-
ma econdmico estagnado.

Em térmos de contribuicio para a
formacio da renda interna, os em-
préstimos  externos apresentam  uma
participagio relativamente pequena,
conforme se inferc du tabela 5.

TABELA 5
PIB GERADO PELOS EMPRESTIMOS EXTERNOS

Valor (em

Ano milhdes de Parcentagem
délares) do PIB

1962 937 1,17

1983 951 117

1964 994 1,15

1965 934 1,02

1965 1.143 1,20

Fonte: Tabela 4.

Admitindo-se uma produtividade
do capital da ordem de 0,5° isto ¢,
uma relagao produto/capital de 0,5:1,
constata-se que a parcela de renda ge-
rada pelos empréstimos externos se
situou entre 930 e 990 milhodes de do-
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lares, de 1962 a 1965, elevando-se pa-
ra um pouco mais de 1.100 milhoes
em 1966.

5 Vejan Hakan Hedberg, O Desafio Japonés
{Lia, Editor 5. A., Rio, GB, 1970}, pag. 2B.
6  Taxa estimada pelo Prof. Mério Henrique
Simonsen (“Q Mercado Brasileiro de Ca-




TABELA €

RELAGOES ENTRE A PARCELA DE RENDA GERADA
PELOS EMPRESTIMOS EXTERNOS E O PRODUTO

Incremento Participagdo W da

Ano Anual do Parcela de Renda

PIB Gerada pelos Emp.

(pergentual) Ext. nos lncremen-

tos do PIB

1962 — —
1963 i,00 107
1964 5,36 21
1965 5,61 , 18
1966 4,42 27

Fonte: Tabelas 3 e 4.

Apesar de aparentemente pequena,
aquela percentagem aumenta de sig-
nificado ao ser comparada com a ta-
xa de crescimento do produto.

Relacionando-se a parcela de ren-
da interna gerada pela aplicacao dos
empréstimos externos com a taxa
anual de crescimento do PIB (Gltima
coluna da Tabela 6), verifica-se que
todo 0 aumento de renda havido em
1963 pode ser imputado aos emprés-
timos em causa, visto que a parcela
de renda a éles atribuida corresponde
a 107% do aumento de produto. Em
vealidade teria havido um decremen-
to déste, nao fbssem os recursos in-
ternacionais. Note-se que o fato em
causa se registrou exatamente no pe-
riodo em que as inversdes da econo-
mia como um todo se reduziram de
210 milhdes de doélares (de $ 13.031
milhdes em 1962 para $ 12.821 mi-
lhoes em 1963), enquanto as entra-
das de recursos decorrentes de em-

préstimos externos se elevaram de

$2.341 milhdes para $ 2.377 milhdes.

Contestar a conclusao supra parece
facil se se levar em conta o prazo de
maturacic dos investimentos novos
para gerar renda. Mesmo sem se co-
nhecer cada um dos projetos finan-
ciados, pode-se dizer com seguranca
que nab é imputavel is novas inver-
soes realizada em 1963 todo o incre-
mento do produto no mesmo pericdo.
Todavia, excluindo-se o ano em cau-
sa, verifica-se nos demais anos uma
participacio em térno de 209, indi-
cando que 1/5 do aumento do pro-
dutc se deveu aos empréstimos exter-

nos.

Todavia, uma andilise mais realis-
ta exige se leve em conta a popula-
cio e sua taxa de crescimento. Isso
pode ser feito através da renda per
capita e suas variagbes, conforme da-

dos reproduzidos na Tabela 7.

pitais”, pag. 15, iRo de Janeiro: EPEA,
1965) para o Brasil, sob a adverténcia
de que n3o havia dados disponiveis para
provar diretamente a sua efetividade.
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TABELA 7
AMERICA LATINA: RENDA PER CAPITA EM DOLARES

(a)

Ano Renda Per

Capita

Total
1962 386,6
1963 379,8
1964 393,3
19656 403,2
1866 4091

{b) (c) = (a) —(b)

Renda Per Contr. Per

Capita Sem Capita dos

Empréstimos  Empréstimos
381,9 4,70
375,3 4,50
3892 4,10
398,5 470
404,8 4,30

Fonte: Tabelas 3 e 5.

A renda per capita teve um incre-
mento médio anual de $4,46 ddlares
americanos em conseqiléncia dos em-
préstimos externos, correspondente a
apenas 1,19 da renda per capita mé-
dia total. E como esta cresceu em
média 1,7%, deduz-se que mais de
60% do aumento da renda por pes-
soa no periodo se deve aqueles em-
préstimos.

Todavia, a irrelevincia da taxa de
crescimento da renda, quando ponde-
rada pela populacao, faz com que a
contribuicdo de tais empréstimos cor-
responda a quase 2/3 dos acréscimos
havidos. Esse diminuto crescimento
confirma em térmos mais realistas a
conclusdo prévia de que a economia
latino-americana passou (ou ainda
passa) por uma fase praticamente de
estagnacao.

Observe-se que a taxa média de in-
cremento populacional foi da ordem
de 2,99, indicando que mesmo para
manter aquéle pequeno indice de au-
mento da renda per capita de 1,79,
o produto precisa crescer 4 taxa mi-
nima de 4,6%,. Alternativa ocu con-
jugadamente uma politica de planifi-
cacdo da familia poderia, a longo pra-
zo, reduzir a taxa de natalidade, con-
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tribuindo para incrementar o ritmo
de elevacio da renda per capita.

Caberia indagar o que teria acon-
tecido se os paises latino-americanos
nio se tivessem valido dos fundos in-
ternacionais através de empréstimos
de longo prazo. A primeira e dbvia
conclusio ¢ que nac teria havido
maior pressio no balanco de paga-
mentos, como se vera mais adiante.
A Regido, porém, nao teria podido
incrementar a sua formacao de capi-
tal na forma demonstrada e conse-
qitentemente elevar o nivel de vi-
da das populagbes, através do au-
mento do produto.

Em outras palavras, a inversio bru-
ta interna fixa nao se teria expandido
a taxa media de 2,39% ao ano, o PIB,
menor do que o efetivamente obtido,
levaria a2 uma reduc¢io de renda da
ordem de $4,46 dolares americanos
em média por pessoa. Em sintese, o
vagaroso processo de desenvolvimento
da América Latina teria side ainda
mais lento, sem a contribuigdo dos
empréstimos externos.

Efeitos Sébre o Setor Externo

Considere-se os servicos dos débitos
externos constdntes da Tabela 2. O



confronto de tais dados com os rece-
bimentos de recursos por conta de

empréstimos do mesmo periodo é fei-
to na Tabela 8.

TABELA 8

RECEBIMENTOS E PAGAMENTOS DOS EMPRESTIMOS EXTERNOS
(Em milhdes de ddlares)

Total dos Total dos Percentagem

Ang Pagamentos  Recebimentos dos Paga-
mentos sobre
os Recebimentos

F 4

1962 1.736 2.3 74

1963 1.846 2.377 78

1964 2.041 2.485 82

1965 2.158 2.335 92

1966 2.359 2.858 32

Fonte Tabelas 1 e 2 retro.

A dltima coluna mostra que a re-
lacdo pagamentos/recebimentos cres-
ceu de 749 em 1962 para 829, em
1966, atingindo sua mais alta posigio
em 1965, quando alcancou 92%,. Em
outras palavras, cérca de 4/5 dos em-
préstimos recebidos foram utilizados
para pagar débitos externos. Assim,
pelo menos tedricamente, 3 em 4 do-
lares recebidos do exterior foram ime-

diatamente devolvidos sob a forma de
pagaments de encargos existentes, e
somente 1 em 4 dolares representou
entrada efetiva de divisas para e co-
nomia.

Os dados em analise podem ser
mais bem interpretados quando vistos
sob a forma de ntmeros indices, con-
forme se observa na Tabel2 9.

TABELA 9

RECEBIMENTOS E PAGAMENTOS EXTERNOS EM NUMEROS INDICES
{Ano-base 1962 = 100)

Juros
Ano Pagos Amortizagoes
1962 100 100
1963 101 108
1964 124 116
1965 153 117
1966 171 126

Total de Pagamentos/
Pagamentos Recebimentos Recebimentos
100 100 100
106 102 105
117 106 111
124 100 124
136 122 111

Fonte: Tabelas 2 e 8 retro.
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Ssegundo se verifica, os recebimen-
tos cresceram mais lentamente do que
os pagamentos, pois aguéles se eleva-
ram de 229 com relacio a 1962, en-
quanto éstes aumentram em 36% no
mesmo periodo. Em conseqiiéncia, a
pressdo financeira no balango de pa-
gamentos apresentou um acréscimo de
119, segundo se nota pela ultima co-
luna da Tabela 9.

Essas observagdes indicam que os
empréstimos externocs, se de um lado
contribuiram para melhorar o nivel
de vida dos paises da América Lati-
na, o fizeram com sacrificio do balan-
¢o de pigamentos cuja situacio de
equilibric foi agravada através de
consideravel aumento dos encargos fi-
nanceiros externos,

Entretanto, a capacidade de endi-
vidamento externo de uma economia
pode ser mais bem avalidda quando
se leva em conta as exportacdes. Com
efeito, na medida em que os recursos

[0

provenientes dos empréstimos s3o
aplicados em projetos que geram divi-
sas por via direta ou indireta, tais
divisas podem compensar e até supe-
rar os encargos financeiros decorren-
tes do empréstimo, constituindo-se as-
sim num instrumento de equilibrio do
balange de pagamentos.

Para se considerar tais resultados
dever-se-ia conhecer o valor das di-
visas geradas em cada projeto, as im-
portagbes que deixaram de ser feitas
e/ou as novas importacdes de insu-
mos para os empreendimentos finan-
ciados, enfim todos os reflexos nas ba-
lancas comercial e financeira da eco-
nomia.?

A indisponibilidade de tais dados
leva a que a anélise seja feita &tra-
vés da relagio “servicos de débitos/
exportagoes,®” embora algumas das
variavels acima enumeradas sejam
omitidas. De qualquer modo, desde

TABELA 10

RELACAO SERVICOS DE DEBITOS/EMPRESTIMOS
(Valéres em milhdes de dbélares)

A Se (a) (b)
no rvicos e Exportaches (e} = (a)/{b
‘ Débitos (@D
1962 1.736 9.150 189
1963 1.846 9.720 199,
1964 2.041 10.570 1997,
1965 2.158 11.060 209,
. 1966 2.359 11.620 209,
Fonte: Tabelas 2 e 3.
7 Para tanto, Kindleberger sugere o uso da ja  Internacional Economics, Homewoad,

férmula;

aio | Mo 4+ dMvcapo;
estigio |: =

9 X0 + Eo

cio |1 Mo + iE, -~ dMecapl;
astigio I1: Xo dXEo + Ei etc.
onde X -— exportagbes, M == Importa-
¢bes, E — Empréstimos, i = taxa de ju-
ros, d = acréscimos; cap = bens de ca-
pital; indices 0, 1, 2 ... = periodo. Ve-
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111, 1969, pag. 384.

§ Esta relagio tem sido criticada, porém
Avramovic destaca que “those who have
noted the imperfections of such a ratic
have failed to suggest an alternative”.
Dragoslav Avramovic, Economic Growth and
External Dabt (Baltimore, Md.: John
Hopkins Press, 1964), pag. 38.



que as exportacbes figuram no deno-
minador dessa relagido, se os recursos
provenientes dos empréstimos sio
aplicados em projetos que geram di-
reta ou indiretamente divisas, aqué-
les efeitos ficam ponderados. Dessa
forma dito indice se constitui medida
mais realista do que a anteriormente
utilizada (pagamentos/recebimentos)

Pela Tabela 10 se vé que a citada
relacio se tem mantide mais ou me-
nos estivel na América Latina, com
tendéncia p8ra crescer nos dois lti-
mos anos, Esse periodo pode coinci-
dir com a amortizagdo dos emprésti-
mos contraidos nos primeiros anos,
considerado o pericdo de caréncia
normalmente conferido a cada finan-
ciamento.

Isto pode significar que a situacio
de dificuldade mostrada através da
relagio pagamentos/recebimentos foi
compensada pelo aumento de divisas,
o qual poderia ser atribuido aos efei-
tos diretos e/ou indiretos dos emprés-
timos.

Todavia, a expressio qualitativa
dessa relagio depende de seu nivel.
Kindleberger destaca que ela era in-
ferior a 5% em relacio aos débitos
governamentais dos paises subdesen-
volvidos, apds a Segunda Guerra
Mundial até 1955. Dai em diante
elevou-se sucessivamente para atingir
mais de 109, em 1965, quando entio
varios paises dessa categoria deixaram
de honrar seus compromissos exter-
nos.

No caso latinc-americano se cons-
tata que de 1962 para 1966 a relacio
em causa atingiu o elevado nivel de
13-209,, isto é, 4 vézes o observado
para os paises subdesenvolvidos antes
de 1955 e duas vézes o de 1965. Se

[10]

nessa segunda fase varios pafses niio
puderam solver suas dividas, é de sc
supor que as nacgdes da América do
Sul estiveram enfrentando sérios pro-
blemas com seus compromissos exter-
nos. Entretanto convém levar em
conta outros aspectos antes de formu-
lar uma conclusio.

Por exemplo, em 1966 a [ndia apre-
sentava uma relacio da ordem de
269%,° além de outros compromissos
qud {altavam ser avaliados. Além dis-
so, embora ainda nio se dispusesse
de dados definitivos para 1967, mas
de acdrdo com levantamentos preli-
minares do Fundo Monetirio Inter-
nacional, o Govérno Central da In-
dia recebeu de fontes externas 467,
mais do que em 1966 (957 milhses
de dolares em 1966, para 1.399 mi-
Ihges em 1967). Enquanto isso, as-
portacdes, aumentam apenas em 7%
no mesmo periodo (de 1.531 milhoes
para 1.640 milhGes de dolares).*

Desde que os financiadores inter-
nacionais estio plenamente informa-
dos dessa situacio e continuam em-
prestando 4 India, pode-se afirmar
que o quadro institucional vem pas-
sando por transformacdes, sendo per-
missivel concluir que a posicio da
América Latina nfo era das mais
graves, a nio ser que os paises da Re-
gido deixem de honrar seus compro-
missos externos.

E importante relembrar que a ca-
pacidade de um pais pagar seus dé-
bitos externos est4d intimamente liga-
da ao valor de seus exportagGes. As-

9 lan, Shannon, International Liquidity —
(Chicago: Henry Regnery Company, 1966)
pag. 101.

10 IMF, 19th Annual Report, Washington, D.
C. 1948
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sim, um incremento dessas ultimas valecer desde que a perspectiva a lon-
sera fundamental para elevar aquela go prazo é de ampliacio das corren-
capacidade. tes de comércio internacional como
um todo, e em particular para a Ameé-
rica Latina, onde tem havido expan-
sao das exportagdes nos Ultimos anos,
notadamente no Brasil, que em 1969
vendeu ao exterior $2.200 milhoes
de dolares, portanto 809, mais do que

Pelo Grafico I se constata que as
exportacOes cresceram 279, de 1962
a 1960, porém os servicos de débitos
que vinham variando praticamcente na
nesma proporgio, awmentaram  mais
rapidimente nos dois Ultimos anos.

[sso pode ser visto pela curva da re- em 1962,
lacio débito de servicos/exportaches. Convém lembror que esta ¢ uma
Caso aqueles dois conceitos se estives- analise global, pelo que as conclusdes
sem Gesenvolvendo na mesma propor- de perspectivas, validas para a Re-
¢io, a curva da relagio seria uma se- oiio nfio tém necessariamente a mes-
ni-reta horizontal e nio a linha que- ma validade puara todos os paises la-
brada ascendente que se apresenta. tino-americancs. Como se sabe, as

Na hipotese de persistir essa ten- disparidades em nivel de vida, indus-
déncia, estard confirmada a suposi- wrializaciio e progresso tecnologico en-
¢do de que a Regido ird enfrentar sé- tre as nacotes dessa Regido sio imen-
rios problemas de equilibric em seu sas, de modo que uma wmelhoria ge-
balango de pagamentos nos proximos ral poderd ocorrer simuliineamente
anos. Nada obstante, ¢ permissivel com um agravamento da situacio de
supor que essa tendéncia nao ird pre- paises especificos.,

SUMMARY

The paper analyses long-term loans received by the main sectors of the Latin-American economy,
such as: (a} non-monetary private sector, {b) federal governments, (c) central banks, (d) private
banks, and (e) local governments, in the period 1962/1966.

Based upon data of the !MF, the author observes that, in the period, the level of long-term
loans has remained practically unchanged, (around 2,30'3/2,400 million dollars.} In 1966 it was
observed an increase of 20% .

Of the total amount, some 3/4 were ailoted to the following countries: Argentina, Brazil, Chile,
Colombia, Mexico, and Puerte Rico. Lately however, it has been observed a tendency for a better
participation of other countries, in such a way that while the six mentioned countries received
85% of the amount of credits in 1962, that rate was reduced to 76% in 19656,

External loans to Latin America werz designed for the increase of capital for the private and
public sectors. The author informs that those resources have contributed with around 16% for
the formation of the capital of Latin-American ecanomy, although its contribution for the increase
of internal income has been very reduced. It also points out that whereas on the one hand these
loans have contributed to improve the living lavel in Latin-American countries, on the other hand
that contribution sacrified their balances of payments, heavily charged by the considerable increasa
of financial burdens,
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AMERICA LATINA

RELAGAO DOS "SERVICOS DE DEBITOS / EXPORTAGOES"
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