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RESUMO

A crise de 2008 interrompeu um periodo de forte crescimento na América Latina, que vinha
desde 2003-2004. Diferentemente da crise do anos 1980, a crise de 2008 foi causada menos por
problemas internos que pelo contagio de uma crise originada nos paises desenvolvidos. Apesar da
aparente curta duragdo da crise de 2008, a sustentabilidade da recuperacdo permanece em divida
enquanto ndo houver uma reforma no cenério internacional. A recuperacao é certamente fragil,
mas, assim como a crise dos anos 1980 e, especialmente, a dos anos 1930, a “experiéncia” da
crise é caracterizada por uma mutacdo das estruturas de producdo, que, embora de dificil leitura no
momento, possivelmente altere os atuais modos de governanca. Assim, o objetivo deste trabalho é
discutir se, depois de anos de crescente abertura, um novo plano de crescimento, focado em uma
distribuicdo mais equitativa da renda e subsequente expansao do mercado interno, tem condicoes
reais de contribuir para uma recuperacdo sustentada do crescimento.

ABSTRACT

The 2008 crisis interrupted a period of strong growth in Latin America that went from 2003-2004.
Unlike the crisis of 1980, the 2008 crisis was caused less by internal problems than by contagion
from a crisis that originated in developed countries. Despite the apparent short duration of the
2008 crisis, the sustainability of recovery remains in doubt until there is reform in the international
scenario. The recovery is indeed fragile, but as the crisis of the eighties and especially the thirties,
the "experience’ of the crisis is characterized by a mutation of production structures, which, though
difficult to read at the moment, possibly changes the current modes of governance. Thus, the
purpose of this paper is whether, after years of increasing openness, a new growth plan, focused
on a more equitable distribution of income and subsequent expansion of the internal market, has
real conditions to contribute to a sustained recovery of growth.

1 INTRODUCAO

Apés décadas de forte crescimento, a crise dos anos 1980 deixou a América
Latina profundamente ferida. Demorou 14 anos para que o nivel do produto
interno bruto (PIB) de 1980 fosse restaurado, pois o crescimento dos indices de
pobreza durante aquela década foi tal que, somente 25 anos depois, a América
Latina recuperou o nivel de riqueza que tinha em 1980 (JIMENEZ, 2010).
Um continente marcado — com poucas excegdes — por grandes desigualdades,
tributagio regressiva, pequenas transferéncias sociais em comparagio as que
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vigoravam na Europa e abertura comercial modesta — com excec¢ao do México e
de alguns paises da América Central — foi interrompido, em sua fase de relativo
crescimento elevado desde 2003-2004, pela crise internacional de 2008.

Diferentemente da crise dos anos 1980, a crise de 2008 é menos o produto
das dificuldades internas que o contdgio de uma crise originada nos paises
desenvolvidos. Neste sentido, assemelha-se 3 Grande Depressio dos anos 1930.
Também de modo diferente das crises das décadas de 1980 e 1930, a crise de
2008, apesar de grave, parece ser de curta duragdo — uma vez que a recuperagio
foi relativamente forte no final de 2009. No entanto, deve-se ter cuidado para
nao confundir um periodo ciclico com uma tendéncia, especialmente no que
diz respeito a uma crise estrutural. No estado atual de crise internacional, a
sustentabilidade da recuperacio continua duvidosa enquanto a arquitetura
internacional nio seja redefinida. Esta é certamente uma recuperagio frégil, mas,
como na crise dos anos 1980 e, especialmente, a dos anos 1930, a “experiéncia” da
crise caracteriza-se por mutagio das estruturas de producio, que, embora dificulte
a leitura atualmente, ¢ provével que altere os modos existentes de governanca.

O propésito deste texto é questionar se, depois de anos de crescente
abertura, um novo plano de crescimento — concentrado em distribui¢io mais
equitativa da renda — e a subsequente expansio do mercado interno, existe
uma real oportunidade de contribui¢do para uma recuperac¢io continuada de
crescimento. Este investimento no mercado interno, de acordo com a aposta
feita no mercado externo com o Consenso de Washington, na década de 1990,
parece utépico, dada a profundidade das desigualdades e em vista dos poderosos
conflitos de interesse opostos a reforma fiscal e a uma politica redistributiva que
seriam onerosas para os altos estratos sociais. Mas ¢ claro que, em alguns paises
como o Brasil e, em menor escala, a Argentina, esta “utopia’ tem tido algumas
implementagoes antecipadas. As politicas anticiclicas decididas na sequéncia da
crise global so diferentes daquelas dos anos anteriores, inspiradas pelo Consenso
de Washington e caracterizadas por uma reducio dos gastos sociais no inicio
de uma crise cambial, precipitando, assim, uma recessdo. As novas politicas,
inspiradas por um “keynesianismo pragmdtico”’, visam promover o apoio a
demanda e conduzir a uma diminui¢do no superdvit primdrio. Estas medidas
atenuaram o custo social da crise em vez de aumenté-lo, pelo menos até o inicio

da década de 2010.

Em pelo menos um aspecto, essas politicas anticiclicas s3o, em certa medida,
parte de uma continuidade que pode ser observada em alguns paises desde o
inicio dos anos 2000: um pequeno declinio nas desigualdades, mais politicas
sociais sustentadas e recuperagao do crescimento. Podemos considerar, entdo, que
a crise internacional, de forma oculta, estd acelerando um processo que jd havia
comecado? Ou, de forma mais pessimista, devemos pensar que este processo é
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frigil e que uma versao ligeiramente redelineada do modelo de exclusao anterior
estard de volta com forga total, uma vez que a ilusdo de recuperagio se confirme?
Um retorno do mercado interno, uma utopia mobilizadora ou um retorno ao
modelo anterior, mais aberto, menos vulnerdvel — principalmente, o aumento das
reservas internacionais—, e depois ainda mais fragil — mas mais frgil principalmente
devido ao aumento da taxa de abertura e do contetido das exportagoes (SALAMA,
2009, 2010)? A primeira parte deste texto revisard os efeitos da crise dos anos
1930 sobre a estrutura industrial das principais economias latino-americanas.
A segunda parte tentard avaliar a probabilidade de sucesso da “aposta no mercado
doméstico”, centrando-se em dois fatores: o grau de abertura deste mercado e a
importincia das desigualdades de renda.

2 DE UMA CRISE PARA OUTRA...

2.1 Consequéncias inesperadas da crise de 1930: um modo original de
industrializacdo na Argentina, no Brasil e no México

Por ter sido atribuida a uma divisio de trabalho internacional relacionada a
exploragao de produtos primdrios pelos poderes dominantes, a industrializacio era
uma ameaga aos empregos nas empresas dos paises dominantes. Isto nio apenas
complicou a formagio social destes paises, mas também abriu as portas aos desafios
de sua dominagio. Isto explica a hostilidade em relagio a industrializagio dos
paises explorados e a subsequente pequena escala dos seus mercados domésticos.
Esta relacio de dominagao foi profundamente alterada, primeiro, pela guerra de
1914-1918 e, depois, pela Grande Depressio dos anos 1930. Finalmente, houve
uma mudanga de hegemonia: os Estados Unidos, na tentativa de tomar o lugar
de uma enfraquecida ¢ decadente Gra-Bretanha, criaram um ambiente mais
favordvel a industrializacdo dos paises em desenvolvimento.

A crise de 1930 foi uma das maiores, e 0 seu impacto sobre as economias em
desenvolvimento foi significativo em quase toda parte. Com a deterioragio dos
acordos comerciais e a acentuada queda nas exportacoes de produtos primdrios,
a capacidade de importacio desses paises foi fortemente afetada. A duragio da
crise, inesperada pelos politicos, teve consequéncias distintas nos diferentes paises.
Alguns nio experimentaram mutagoes profundas e continuadas, de uma forma
“tradicional”, para participar na divisio internacional do trabalho, enquanto
outros, apds um periodo de crise mais ou menos prolongado, experimentaram
uma, fase de “industrializagio nao planejada”, expressio apropriadamente
usada pela Comissao Econdmica para a América Latina e o Caribe (Cepal) da
Organiazagao das Nagoes Unidas (ONU). Esta industrializagio nao planejada
foi o resultado de uma série de condicoes: 7) a existéncia de uma estrutura
industrial minima produzida pela atividade exportadora em si — por exemplo,
oficinas de reparacio de motores a vapor utilizados no transporte de matérias-
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primas, e economias de aglomeragio decorrentes da construgio de portos e
cidades; 77) uma demanda mais ou menos importante, dependendo da natureza
das exportacoes, decorrente das relacoes de propagacio do mercado e mesmo
das monetérias; e, finalmente, i) o apoio dos lucros dos exportadores por meio
da compra, em moeda local, de uma parte de sua produ¢io. Uma vez que estas
condi¢oes foram cumpridas, a extensdo imprevisivel de restri¢des externas levou
a um modo original de industrializagio: um circulo virtuoso de substitui¢ao
de importagoes de bens de consumo leves (de baixa intensidade de capital),
permitindo a retomada do crescimento forte em contexto de crise internacional
e, no processo, criando um mercado interno coerente.

O tamanho do mercado interno aumentou assim que o processo de
substitui¢do de importacoes aconteceu. O investimento desempenhou um
importante papel na criagao de empregos, jd que a intensidade de capital dos bens
produzidoserabaixa. Os trabalhadores vieram em parte da migragio internacional,
mas também, em uma propor¢ao crescente, de uma migragao interna do campo
para as cidades. Seu emprego levou-os a um processo de monetarizagio, uma vez
que seu trabalho como camponeses tinha pouco valor monetério. Este processo
foi a fonte de uma demanda crescente pelo que ficou conhecido como “bens do
trabalhador”. A crescente monetarizagio assumiu a demanda dos exportadores
e aumentou-a, valorizando a produgao para o crescente mercado interno. Neste
sentido, o circulo foi virtuoso. A dindmica de crescimento veio do aumento da
demanda, mas, diferentemente do processo keynesiano cldssico, este aumento
foi mais um produto da monetizagio crescente de uma forga de trabalho que, até
entdo, tinha sido pouco monetizada que um aumento nos saldrios. Este aspecto
essencial do processo de substitui¢ao de importagoes leves nos anos 1930-1940 é
muitas vezes ignorado pelos economistas.

A crise estrutural dos anos 1930 deu & luz um novo regime de crescimento
que foi “retirado de dentro”, nas palavras da Cepal. Neste sentido, a crise abriu
processo de reestruturagio e superagdo, em que ‘o velho, ndo querendo morrer (a
economia de exporta¢do), deu lugar ao novo, tentando renascer (a industrializacao
por substitui¢do de importagoes)”.

Ao provocar essa industrializagio nao planejada em certos paises da periferia,
a Grande Depressio levou ao surgimento de regimes politicos especificos.
O crescimento da industria alterou a formacio social e, gradualmente, novos
conflitos de interesse apareceram entre as classes sociais e dentro delas. Estes foram
exacerbados quando a substituigado de importagdes leves diminuiu. Por um
lado, contudo, a capacidade de importagio nio aumentou muito, e a crise
internacional persistiu. Mas, por outro lado, a estrutura das importacoes tornou-
se cada vez mais rigida. Produzir bens de equipamento e produtos intermedidrios
que nao podem ser importados em quantidade suficiente tornou-se cada vez
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mais dificil por dois motivos. Por um lado, a produg¢io de bens é mais intensiva
em capital e exige investimentos substanciais; por outro lado, nao hd bolsa de
valores para acumular o capital que os pequenos empresdrios individuais nao
podem levantar sozinhos. Isto deixa o Estado como um agente capaz de investir
nestes setores. Mas nao é porque o Estado — objetivamente — deve intervir que
ird necessariamente fazé-lo. Tudo depende da configuragio dos conflitos sociais,
e como estes sio superados e recebem um significado. Na Argentina, no Brasil e
México, a emergéncia de regimes politicos cesaristas (Perén, Vargas e Cédrdenas)
iniciou uma passagem do crescimento orientado pela substitui¢ao de importagoes
leves para o crescimento impulsionado pela substituigao de importagoes pesadas,
resultante da intervencio direta do Estado como investidor nestes setores.
De certa forma, o Estado tomou o lugar do contratante privado, que se encontrou
em déficit por causa do tamanho insuficiente e da auséncia de mercado financeiro

(MATHIAS e SALAMA, 1983).

A industria pesada, com os setores de energia e infraestrutura, poderia
continuar a crescer 2 medida que as condigoes politicas necessdrias estejam no
ponto, o que permitiria, durante algum tempo, superar os obstdculos quase
intransponiveis produzidos pelo modelo de crescimento anterior. Assim, o
impacto da crise dos anos 1930 na Argentina, no Brasil e no México foi muito
importante, tanto pelas perspectivas econdmicas quanto pelas politicas. A crise de
2008 ¢ suscetivel de provocar efeitos de magnitude semelhante?

2.2 A crise de 2008

A crise que comegou em 2008 ¢ diferente em suas causas da crise dos anos
1930. A financeirizagdo, desta vez, parece ter precedéncia sobre outras causas.
As consequéncias da financeirizagao sobre os rendimentos trabalhistas lentos e o
endividamento das familias em alguns paises desenvolvidos sio agora conhecidas.
No entanto, nio se pode classificar a crise de 2008 como uma crise de realizagio,
alegando-se que os saldrios nao sobem tanto em paises desenvolvidos durante
um longo periodo, pois a assungao de divida mantém a demanda, que, de outro
modo, teria sido lenta. Também nio se pode classificd-la como uma crise de
superacumulagdo, porque a taxa de investimento permanece geralmente pobre
em todos os paises desenvolvidos e a capacidade de produgio ociosa ¢é baixa.

Os efeitos da globalizagio do comércio e das financas sobre os saldrios e os
investimentos produtivos foram fundamentais no desencadeamento da crise de
2008. A globalizagao do comércio e as restri¢des externas de paises com baixos
saldrios na Asia levaram a uma dissociagio entre o crescimento da produtividade e
o aumento de saldrios, fazendo este tltimo parar, nao sé nos paises desenvolvidos,
mas também nas economias emergentes da América Latina. A globalizacao
financeira levou a uma nova organizagio das empresas de negécios para aumentar
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sua rentabilidade imediata. Se se ignorar o aumento dos rendimentos dos
administradores, a propor¢io entre o lucro e o saldrio tendeu a ser as expensas
deste ultimo, e, dentro dos lucros, a participacio dos lucros financeiros — ou
custos — tem aumentado. Isto significa um duplo efeito sobre os ganhos: 7) uma
restricio externa, a restricio financeira na distribuicio de valor acrescentado; e
ii) o impacto positivo tempordrio da “constru¢io” de produtos financeiros com
titulos (agbes) que se tornaram muito atraentes.

Se a atual crise ¢ estrutural, como se acredita, um crescimento ciclico nio
vai superar as causas que o produziram. S6 uma reforma profunda da arquitetura
financeira internacional, e a imposi¢io de novas regras para reger o comércio
internacional que levem em conta as condicoes éticas e ambientais de produgio,
podem superara crise de 2008. A luz do que aconteceu durante a Grande Depressio
dos anos 1930, com o surgimento de um novo modelo de industrializagao e
a retomada do crescimento nos principais paises latino-americanos, pode-se
considerar que a crise de 2008 permitiria novas oportunidades de crescimento
nos paises emergentes da América Latina. Deve-se ter cautela, contudo, quanto
a duragio e ao significado da recuperacio destas economias latino-americanas.
Esta é uma melhoria ciclica em uma tendéncia descendente? Ou é o comeco de
uma dissociagdo sustentdvel: a continuagio de uma crise estrutural nos paises
industrializados e o inicio de um crescimento sustentdvel, a premissa de um novo
padrio de crescimento nas economias emergentes latino-americanas? E dificil
responder a estas perguntas, porque a resposta depende, como nos anos 1930,
das respostas politicas dadas aos conflitos de interesse, especialmente aos conflitos
distributivos, que possam surgir.

A abertura mais ou menos acentuada das economias latino-americanas aos
fluxos comerciais e financeiros criou “canais de transmissio”, promovendo efeitos
de contdgio entre paises desenvolvidos e entre estes e os paises em desenvolvimento
(OMC e OCDE, 2009; OCDE, 2009; FMI, 2009)." A crise de 2008 foi grave,
causando a queda das taxas de crescimento entre 5 ¢ 10 pontos nas economias
emergentes da América Latina (SALAMA, 2009; 2010). Isto foi seguido por
uma recuperagdo bastante rdpida, dependente principalmente de um boom no
mercado interno destes paises e seu fornecimento continuo de exportagdes para as
economias asidticas (China e, em menor medida, India). No entanto, se uma crise
ocorrer novamente nos paises desenvolvidos, como a que agora ameaga a divida
soberana de alguns paises europeus, a recuperagio das economias latino-americanas

1. Lembremos que nas economias emergentes em geral, os bancos tinham poucos ativos de alto risco. O inicio da
crise, provocando uma crise de crédito nos paises desenvolvidos, por sua vez, levou a uma secagem dos ativos liquidos
em economias emergentes. Isto ocorreu principalmente porque o capital «fugiu» nestes paises, a fim de fornecer
liquidez as empresas-mae, aos bancos multinacionais e aos investidores estrangeiros, provocando uma queda em
suas respectivas moedas frente ao délar. O retorno de capital, atraido pela alta rentabilidade nas bolsas de valores
emergentes, no entanto, nao levou a um aumento significativo nos empréstimos, porque os bancos estatais sdo agora
obrigados a assumir o fracasso de bancos privados.
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pode ser problemitica. Os efeitos de tal crise seriam mais ou menos devastadores
para as economias emergentes, de acordo com seu grau de abertura comercial,
os tipos de bens exportados, a intensidade da globalizacio financeira, a estrutura
do fluxo de estoque de capital estrangeiro (obrigagdes, agoes e investimentos
diretos),” e a magnitude de suas reservas liquidas reais.? Isto nao apenas porque
haveria queda na demanda externa, esgotamento de liquidez e escassez de créditos
internacionais para exportagao, mas também porque a eventual consolidacio da
dinimica do mercado em algumas economias emergentes depende da duragao do
tempo entre as crises. Quanto maior este intervalo, mais forte serd a oportunidade
de resistir a uma crise externa.

O escopo deste artigo ndo permite se preocupar com esta eventualidade, a
qual parece improvavel de ocorrer em futuro préximo. A hipétese deste artigo é
a de que os paises desenvolvidos continuardo a experimentar baixo crescimento
enquanto as reformas estruturais ndo tenham sido executadas. Neste contexto
de fraca recuperagio nos paises industrializados e de turbuléncias financeiras
potenciais, analisar-se-4 o possivel surgimento, nas principais economias da América
Latina, de novos planos de crescimento visando ampliar seu mercado interno.

3 A HISTORIA PODE SE REPETIR?

Nos anos 1920, a participagao das exportagdes das grandes economias da América
Latina nas exportacoes mundiais foi maior do que é atualmente, apesar dos
anos de abertura continua. E comum, alids, caracterizar os anos 1920 como um
periodo de liberalizagio dos mercados e concluir que as economias eram mais
globalizadas do que sdo hoje. Isso, no entanto, nio leva em conta o fato de que
o mundo daquela época difere do mundo de hoje em um ponto fundamental:
0 grau de monetizagdo. Nas economias desenvolvidas, o consumo da autoprodugao
ainda era importante no campo, onde a maioria da populagio residia.
Nas economias latino-americanas, tal consumo foi ainda mais significativo.
Portanto, a relagio entre as exportacoes e o PIB teve apenas um significado
menor, que dizia respeito exclusivamente a valores pecunidrios em um momento
em que uma parte muito importante da produgdo interna estava passando por
canais nio monetizados e, portanto, nio era considerada no PIB. Atualmente,
a monetizagao estd quase completa, e esta relagio é mais relevante do que era

2.0 impacto de uma crise sobre as economias em desenvolvimento depende da extenséo do processo de globalizacdo
em paises diferentes. Os indicadores sintéticos podem ajudar a avaliar isto. As instituicdes internacionais (FMI, 2009)
tém tentado fazer isto com variados graus de sucesso, pois, sequndo o indicador da Organizagao para Cooperagéo e
Desenvolvimento Econdmico (OCDE) (2009, p. 42), o México deve sofrer menos que outros paises os efeitos da crise,
0 que esta longe de ser o caso.

3. Esse é um ponto importante, mas pouco analisado. As reservas sdo feitas de excedentes da balanca comercial e/ou
de excedentes da balanca de capital. Apenas os primeiros correspondem as reservas atuais, enquanto os Gltimos sdo
altamente sensiveis as condicdes econdmicas e podem ser truncados por um retorno parcial do capital, como foi o caso
no final de 2008. Sobre este ponto, veja Bradesco (2009).
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nos anos 1920. O mercado interno j4 existe; a Gnica maneira de melhord-lo
agora ¢ aumentar os saldrios e as transferéncias sociais, o que, no contexto atual
da globalizagao do comércio, sé pode ser feito se a competitividade relativa do
pais for mantida. Na auséncia de competitividade sustentada, as importagoes
substituem a produgio interna. Diferentemente dos anos 1930, o crescimento
hoje, centrado no desenvolvimento de um mercado interno, terd de respeitar as
restrigoes de competitividade - a menos que se assuma um significativo retorno
ao protecionismo. As medidas protecionistas podem, de fato, ser “legitimadas”
por consideragdes de respeito pelas condigoes de produgio éticas e ambientais,
mesmo com incentivos para a compra de produtos “nacionais”, como ji pode
ser observado. E a partir deste duplo contexto de globalizacio e de monetizacio
quase completa, que era quase inexistente nos anos 1930, que “a aposta no
mercado interno” de hoje deve ser analisada em fun¢io de duas varidveis: a
contribui¢io do comércio externo para o crescimento e o grau de desigualdade.

3.1 Uma contribuicdo mais forte — mas ainda relativamente fraca — do
comércio externo para o crescimento

A contribui¢io do comércio externo para o crescimento pode ser analisada sob
duas perspectivas: uma estritamente contébil e a outra enfatizando os mecanismos
econdmicos e os efeitos bola de neve.

Na perspectiva contdbil, a avaliagdo da contribuicio do comércio para o
PIB estd preocupada com o crescimento das exportagdes e das importacoes — isto
é, com as exportagoes liquidas de importacoes. As primeiras estio positivamente
envolvidas na taxa de crescimento; as tltimas, negativamente. O comércio externo
nao pode contribuir positivamente para o crescimento de um pais quando sua
balanca comercial é negativa, mesmo que ele esteja aberto para a economia
global. Inversamente, uma balanga comercial positiva das exportagoes sobre as
importagoes terd um efeito positivo no crescimento. O caso dos paises asidticos,
especialmente o da China, ¢ interessante, porque, muitas vezes, é dado como um
exemplo para destacar os efeitos benéficos do desenvolvimento das exportagoes
sobre o crescimento. Se se considera o periodo 2000-2008, a contribui¢io média
das exportagoes liquidas para a taxa de crescimento na China foi de 10,2%.
Isto significa que, para uma taxa de crescimento média do PIB de 10,2%, esta
contribui¢io é de apenas 1,1 pontos, enquanto a contribui¢io do investimento é
de 5 pontos e o consumo total representa 4,1 pontos. No entanto, com o aumento
dos superdvits comerciais da China durante esse periodo, a proporgao cresceu: a
contribui¢io das exportagoes liquidas subiu de cerca de 5%, entre 2001 e 2004
para mais de 20%, entre 2005 e 2007, segundo Goldstein e Xie (2009).*

4. Por exemplo, a contribuicdo liquida da Coreia do Sul durante esse periodo é mais elevada (28,6%), e a da Cinga-
pura também (27,3%); a contribuicdo da Alemanha foi de 64% (excedente da balanca comercial forte), enquanto nos
Estados Unidos foi de -4,3% (déficit da balanca comercial).
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A contribuigao na perspectiva contdbil nio ¢ totalmente idéntica a con-
tribuicio econdmica, que, as vezes, pode ser signiﬁcativa, mesmo em situagoes
em que, do ponto de vista contdbil, a contribuicio das exportagoes liquidas para
o crescimento seja fraca ou negativa. Dessa forma, as exportagdes podem de-
sempenhar um papel coerente no crescimento ou, inversamente, tém pouco ou
nenhum efeito sobre ele, mesmo que a taxa de abertura comercial seja alta. Con-
siderar-se-20 dois exemplos de economias altamente abertas: o0 México e a Coreia.
No primeiro caso, o crescimento nao ¢ puxado de fora; no segundo, ele é.

No México, ao contrdrio do Brasil e da Argentina, nos tltimos anos, a ba-
langa comercial permanece deficitdria. A estrutura das exportagdes mexicanas
compde-se de 10% a 15% de exportagio de petréleo, cujo preco é voldtil, sendo
o restante dividido de forma aproximadamente igual entre os produtos, principal-
mente para o mercado interno mexicano e os produtos destinados exclusivamente
a mercados externos (quase que exclusivamente os Estados Unidos). O aumento
acentuado na taxa de abertura comercial do México ao longo dos tltimos trinta
anos explica-se pelo crescimento das exportagoes de bens manufaturados, pro-
duzidos em “maquiladoras”, em que o valor agregado ¢ baixo e o efeito grupal
¢ muito pequeno (PALMA, 2005). Aqui, vé-se que a contribui¢do econdmica
das exportagdes para o crescimento é reduzida: o crescimento do PIB permanece
lento, apesar da vitalidade das exportagoes. Assim, o efeito multiplicador ¢ fraco
(IBARRA, 2008).

Na Coreia, o crescimento ¢ impulsionado pelas exportagoes em expansio,
mas a relagio ¢ mais complexa do que geralmente se acredita. De acordo com
o trabalho de Rodrik (1995) — e contrariamente A doxa liberal —, nio foram a
evolugdo das exportagoes e a acentuada abertura da economia que permitiram
a aceleragio do crescimento nos anos 1960. As importagoes de bens de capital
cresceram mais rapidamente que as exportagdes, consistindo-se principalmente
de produtos intermedidrios e bens de capital-intensivo sofisticados.
O acentuado aumento destas importagoes refletiu 0 aumento dos investimentos.
Estes ultimos, portanto, foram os verdadeiros orientadores do crescimento.
Uma parte importante destes investimentos destina-se, de fato, a producio de
bens a serem exportados, os quais, por sua vez, trazem moedas estrangeiras.
A sequéncia é a seguinte: a taxa de investimento é aumentada, levando ao
crescimento das importagoes, o que leva ao crescimento das exportagdes; e
isto aconteceu sé depois que a balanga comercial ficou positiva. Do ponto de
vista econémico, é evidente que a contribuicio positiva das exportagdes para o
crescimento ¢ explicada aqui pela politica industrial do governo, de incentivar
a producio local dos insumos necessdrios a fabricaco de produtos exportados.
E esta politica, destinada a aumentar o valor agregado localmente, que explica
o aumento tanto do investimento quanto das importagdes de bens de capital.
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Na verdade, as prdticas de investimento eficiente, como refletidas aqui pelas
importagoes de bens de capital sofisticado, foram igualmente atuantes para
produzir o crescimento desejado. Este é um cendrio, portanto, radicalmente
diferente do caso mexicano. A contribui¢io para o crescimento das exportagoes
vem de uma intensificagio da industria relacionada a este setor, por meio de um
aumento direto dos investimentos no setor de produgao de bens para exportagao
e um aumento indireto nos setores produtores de insumos para estes produtos.
Do ponto de vista keynesiano, o efeito multiplicador do aumento do investimento
compensa o efeito negativo das importacoes e aumenta a contribuigao positiva
das exportacoes. Esta andlise do caso coreano pode ser aplicada a muitas outras
economias asidticas. Dinamizar o mercado interno por meio de uma redistribuigao
de renda nio significa negligenciar o papel desempenhado pelo mercado externo.
Nao se trata de “um jogo de soma zero”.

A relacdo entre mercado externo e mercado —doméstico — interno é, portanto,
mais complexa do que parece a primeira vista. Para falar como os fil6sofos, estamos
lidando com dois dados que sdo “separados, mas interdependentes”. E um ponto
muitas vezes esquecido pelos economistas.

Dito isso, a abertura comercial tem sido moderada e a contribuicio das
exportagoes para o crescimento na América Latina tem sido fraca nos dltimos
vinte anos. Ao contrdrio do que se poderia imaginar, as economias emergentes da
América Latina ndo tém experimentado um processo excepcional de liberalizagao
do comércio. Embora o México e alguns pequenos paises na América Central
sejam excegoes, o Brasil, a Argentina e muitos outros paises tém mantido sua
participagao global nas exportagbes mundiais.” Como esses tém crescido
em média duas vezes mais rdpido que o PIB mundial durante esse periodo, a
globaliza¢io aumentou, ¢ claro, mas a um ritmo mais ou menos equivalente a
média global. Assim, apesar de um aumento substancial no grau de abertura do
Brasil entre 1990 (11,7%) e 2004 (26,9%), seu peso no comércio internacional
permanece em um nivel marginal e relativamente estdvel, oscilando em torno de
1,1% entre 1975 e 2005 (KLIASS e SALAMA, 2007), embora tenha ji subido
ligeiramente, devido ao aumento significativo do custo de matérias-primas.
Em contrapartida, o crescimento das exportagoes da China é muito mais rdpido
que a média global. Sua participagio no comércio internacional, que foi mais ou
menos equivalente a do Brasil em 1975 (0,9%), aumentou consideravelmente:

5. Como observado por Birdstall e Hamoudi (2002), nas suas criticas ao trabalho de Dollar e Kraay (2000), este est4
longe de ser um indicador perfeito para as economias cujas exportacdes sao, em grande parte, e mesmo exclusivamen-
te, compostas por produtos primarios, como é o caso dos paises menos desenvolvidos (PMD). De fato, os mercados de
commodities séo altamente volateis. O numerador desta razdo — e, portanto, o indicador em si — é fortemente afetado
pelo custo variavel das matérias-primas. A definicdo de certas economias como “globalizadoras” ou ndo depende
da evolucao desta relacdo, e a procura para estabelecer uma relacdo com a taxa de crescimento do PIB é, portanto,
inadequada do ponto de vista cientifico.
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1,9% em 1990, 3,9% em 2000, até atingir 7,4% em 2005, aumentando, agora,
para 8,9% (IEDI, 2006). A globaliza¢io do comércio ¢, portanto, mais rdpida e
mais importante na China que no Brasil. Embora o Brasil e a Argentina tenham
se aberto para a economia mundial, eles ainda nio s3o o que se poderia chamar
de economias abertas. No entanto, diferentemente do que pode ser observado
nos paises asidticos, a globalizagio das finangas na América Latina tem sido
substancial; na realidade, estd é muito maior que nos paises asidticos, como é
mostrado no gréfico 1.

GRAFICO 1
Abertura financeira
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Fonte: Chinn e Ito (2007).
Nota: O grafico esté reproduzido conforme o original fornecido pelo autor, cujas caracteristicas nao permitiram melhor ajuste
para fins de impresséo (nota do Editorial).

No entanto, a abertura financeira nao provocou um desenvolvimento sig-
nificativo dos produtos de a¢oes financeiras de alto risco nos bancos. Por esta
razdo, estes tltimos sofreram mais em fungao da escassez de liquidez devido a
repatriagao de capital no inicio da crise, que pela necessidade de “limpar” seus
balangos. Apesar de seus balangos terem sido afetados apenas levemente pelos
produtos financeiros de alto risco, o comportamento dos bancos privados nesses
paises tem se adaptado ao observado em paises desenvolvidos: o crédito para a
economia tem diminuido e o financiamento dos investimentos e das expor-
tagdes tornou-se mais dificil. Os créditos para a economia nio tém colapsado
integralmente, no entanto, porque os governos tém procurado facilitar o acesso

6. Ver Galindo, Izquierdo e Rojas-Suarez (2010, p.12). Hoje, ha abundante literatura sobre o tema; pode-se citar aos
interessados o artigo de Titelman, Perez-Caldentey e Pineda (2009).
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ao crédito e cobrar taxas de juros baixas (mdltiplas taxas subsidiadas para a com-
pra de carros e casas, para exportagio etc.), por meio de seus bancos publicos.
Esta politica tem sido facilitada, em alguns lugares, pela existéncia de grandes
bancos estatais — como o Banco Nacional de Desenvolvimento Econémico e
Social (BNDES), no Brasil — e tornada mais dificil em outros lugares por sua
auséncia ou seu tamanho menor.

3.2 Fortes desigualdades como barreiras para a recuperacao do crescimen-
to pelo mercado interno
As desigualdades de renda sao particularmente grandes na maioria dos paises
latino-americanos (SALAMA, 2006) e, embora com trés exce¢oes, tém diminuido
ligeiramente em muitos paises, entre 2002 ¢ 2008 (CEPAL, 2009; LOPEZ-
CALVA e LUSTIG, 2009; HOPENHAYN, 2009; DEDECCA, 2010).

Esse desenvolvimento é importante, e suas causas sdo numerosas: mudanga
na forma como funciona o mercado de trabalho, maiores transferéncias sociais,
menores politicas fiscais regressivas, diminuigio da popula¢io e aumento na
taxa de mulheres empregadas - embora a contribuicdo destes dois ultimos
fatores para o declinio na desigualdade seja relativamente modesta, de acordo
com Lopez-Calva e Lustig (2009, p. 40 et seq.). De fato, o nimero de adultos
por domicilio contabiliza 6,6% do declinio na desigualdade entre 2000 e 2006
no Brasil, 8% na Argentina e 10,3% no México. A redugao das desigualdades
vem, na maior parte, de fato, da melhoria das condi¢des trabalhistas (emprego
e saldrio) e, apenas em uma proporgao relativamente pequena, de aumentos nas
receitas nio geradas pelo trabalho” (26% na Argentina e 15,1% no México).
A exce¢io é o Brasil (45,2%). Mais precisamente, observa-se no Brasil que a
melhor, na renda do trabalho ¢ maior para a baixa renda que para a alta renda.
A razao entre o ganho dos 5% mais ricos e o dos 50% mais modestos da populagio
passou de 14,3, em 1993, para 13,5, em 2008, enquanto a razio dos 5% mais
ricos para os 25% mais pobres passou de 23,6 a 18,6 (DEDECCA, 2010, p.16).
Estes dados podem ser surpreendentes.® Eles decorrem, por um lado, do forte
aumento do saldrio minimo e, assim, do montante das pensoes pagas pelo setor

7. Essa é uma categoria muito heterogénea, que consiste em transferéncias sociais, bem como aluguel e no rendimento
sobre o capital.

8. Dois comentdrios: /)a renda de 0,01%, 0,1% desse 1% da populacdo mais rica cresceu muito mais rapidamente que
o resto da populagdo, como, alias, em todos os paises ocidentais; /) o rendimento sobre o capital (juros e dividendos)
é muito mal gravado.
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publico,” e, por outro, também do crescimento do emprego e da mudanga na
estrutura dos postos de trabalho (SALAMA, 2007, 2008). Mas o ponto principal
¢ que as transferéncias sociais, ao contrdrio da crenga comum, desempenham
apenas um pequeno papel na transformacio das desigualdades. Vamos analisar
este ultimo ponto mais de perto.

O trabalho da Organizagio para Cooperacio e Desenvolvimento Econémico
(OCDE) (2008), bem como o de Goni, Lopez e Serven (2008), do qual foi
tomado o gréfico 2, mostram claramente a influéncia muito fraca das transferéncias
sociais sobre o nivel de concentracio de renda, medido pelo coeficiente de Gini.
Ao considerar a diferenca entre o rendimento bruto — incluindo as transferéncias
sociais — e o rendimento do mercado na América Latina e na Europa, observa-
se que o impacto destas transferéncias sobre a concentragao de renda ¢ alto na
Europa, mas muito baixo na América Latina. Se consideradas a renda disponivel
— incluindo as transferéncias e os impostos diretos — e a receita bruta — incluindo
as transferéncias —, observa-se que o impacto dos impostos sobre a redu¢io
da desigualdade ¢ muito maior na Europa que na América Latina."” O unico
efeito das remessas na América Latina é baixo em comparagio com os paises
europeus. O Gini baixou ligeiramente em 2 pontos em uma escala de 1 a 100
pontos, enquanto diminuiu, em média, muito mais acentuadamente na Europa
— ver os dois primeiros painéis do grifico 2. O efeito dos impostos diretos ¢
extremamente baixo na América Latina, em média (menos de 1 ponto no Gini),
enquanto ¢ também muito maior, em média, na Europa — veja os dois tltimos
painéis. Portanto, estas diferencas saio muito mais importantes, uma vez que as
transferéncias, liquidas de impostos, sio incluidas (na ordem de 20 a 25 pontos).
Em média, o coeficiente de Gini na América Latina vai de 51,6 a 49,6, enquanto
na Europa ele vai de 47,6 a 28,2.

A partir desses dados, pode-se facilmente entender por que muitos
economistas, seguindo o trabalho de Celso Furtado, tém visto a tendéncia de
estagnagio econdmica como sendo causada por esses niveis de desigualdade e
de gastos sociais baixos (SALAMA, 2006, cap. 1) e, inversamente, por que a

9. Em muitos paises, parece haver uma ligacdo entre o saldrio minimo e os valores pagos em pensdes. Um aumento
relativo do saldrio minimo tende a aumentar as pensdes totais. Em uma nota mais geral, as politicas sociais, como
definidas na América Latina (as transferéncias de educacéo e sociais, bem como a protecdo social, que consiste prin-
cipalmente em pensdes e cuidados de saude) sdo ainda relativamente fracas, embora cada vez mais fortes em alguns
paises como o Brasil. De acordo com pesquisa realizada por Afonso e Dain (2009), existem apenas trés paises (Argen-
tina, Chile e Costa Rica), em que o0s gastos sociais ultrapassaram 0s 13% do PIB entre 1985 e 1990. De tais paises,
houve nove em 2006-2007, incluindo o Brasil (24,4% do PIB), mas ndo o Chile. No México, os gastos sociais foram
inferiores a 9% do PIB durante o primeiro periodo, mas, durante o segundo periodo, aumentaram para 11,2% do PIB.
10.A diferenca provavelmente seria maior, ainda que esta pesquisa levasse em conta a tributacdo indireta — sendo esta
maior na América Latina que na Europa (Cepal, 2009; Sabaini e Rossignoo, 2008). Na verdade, os impostos indiretos
sao geralmente mais regressivos do que os impostos diretos, porque todas as pessoas pagam 0s primeiros em taxa
constante, ao contrario da tributacao direta.
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ligeira redugao das desigualdades e o aumento dos gastos sociais podem ter
impulsionado o crescimento nos anos de 2000 e revitalizado o mercado interno.

GRAFICO 2
0 papel dos impostos e das transferéncias na América Latina e na Europa
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Fonte: Goni, Lopez e Serven (2008).

Nota: O grafico estd reproduzido conforme o original fornecido pelo autor, cujas caracteristicas ndo permitiram melhor ajuste
para fins de impressao (nota do Editorial).
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4 CONCLUSAO

E dificil discutir os possiveis futuros dos paises latino-americanos sem distinguir
os diferentes caminhos que estes tém seguido durante os tltimos dez a 15 anos.
Brasil, Argentina e México tém algumas caracteristicas em comum: desigualdade
de renda alta, maior no Brasil do que na Argentina; ligeira reducio destas desi-
gualdades; modesta abertura ao comércio internacional com excegao do México;
as exportagdes primdrias, mais uma vez, compdem uma proporgao importante
do total das exportagoes na Argentina e no Brasil; dificuldade em exportar pro-
dutos industriais sofisticados, menos acentuada no Brasil que no México ou na
Argentina; e, finalmente, tendéncia para a valorizagio da taxa real de cAmbio,
com excegio da Argentina nos anos 2000. Estes paises também tém diferentes
experiéncias. No Brasil e no México, a taxa média de crescimento do PIB tem
sido modesta na década de 2000. Enquanto a taxa de crescimento do Brasil
aumentou ligeiramente em 2004, a taxa da Argentina apareceu para decolar no
estilo asidtico. Em 2009, a queda do PIB foi muito forte na Argentina, mas ainda
menos acentuada que no México e muito menos que no Brasil. Na década de
2000, a desigualdade caiu mais significativamente no Brasil que no México ou
na Argentina, e enquanto os gastos sociais aumentaram em propor¢io ao PIB no
Brasil e na Argentina, eles se estagnaram no México (AFONSO e DAIN, 2009).

Esses desenvolvimentos, assim como a aceleragio do crescimento de 2003-
2004 em diante, levantam questoes sobre o inicio de um novo regime de cresci-
mento no Brasil — e, mais timidamente, na Argentina —, iniciado antes mesmo
da crise irrompida em 2008, levado por um boom na demanda interna.
Este boom pode ter ficado escondido pelo crescimento simultineo das exporta-
¢oes de produtos primdrios, causado pelo aumento dos seus precos.

Esses paises estio em uma encruzilhada. A recuperagio econdmica e as
politicas anticiclicas,'! decididas apds a erupgao da crise internacional, poderiam
servir como um trampolim para a defini¢io de um novo regime de crescimento.
Ao fazer isto, estes paises, com base no que apareceu timidamente na década
de 2000, “se beneficiariam” da crise internacional para reduzir ainda mais suas
desigualdades de renda e promover a contribui¢io do seu mercado interno para a
recuperagio econdmica — um pouco como o que aconteceu em 1933-1934 apéds
a Grande Depressao dos anos 1930.

O retorno macico de capital para os chamados mercados “emergentes” da
América Latina, a retomada do crescimento do PIB, as dificuldades para sustentar
a demanda na medida em que poderia aumentar os custos trabalhistas — todos

11. Estes se caracterizaram principalmente por politicas de apoio a demanda interna, tanto no nivel fiscal (reducao de
alguns impostos), no nivel monetario (taxas de juro artificialmente baixas para a compra ou a venda de determinados
produtos), quanto em nivel orcamental — devido ao aumento do salario minimo, pensdes e transferéncias sociais).
As politicas anticiclicas foram caracterizadas relativamente pequenas pelas politicas de grandes obras publicas de
infraestrutura, tal como ocorreu na China (Khatiwada, 2009; Jiménez, 2010).
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estes fatores reforcam o peso politico de quem gostaria de “fechar o paréntese da
crise” e voltar ao padrao de crescimento excludente anterior do inicio dos anos
2000. Esta tentagao é ainda maior agora que o retorno do capital se traduz em
uma nova tendéncia de valorizagio da moeda nacional, apds sua queda acentuada
em 2008-2009. Esta tendéncia ¢é favordvel aos investidores estrangeiros, mas ruim
para os exportadores de produtos industriais, pois a diminui¢io da competitividade
causada pelo aumento nos custos trabalhistas, expressada em délares, nem sempre é
compensada pela diminuicio do valor de suas importagoes de bens intermedidrios
e de capital.

Alguém poderia pensar que o México estard, provavelmente, mais tentado
por esse caminho, visto que seu comércio externo é quase exclusivamente orientado
para os Estados Unidos e o Canadd e a propriedade estrangeira no seu sistema
bancdrio é muito poderosa. Por sua vez, a retomada da crise internacional deveria
promover a continua¢do de uma politica anticiclica que favoreca a demanda,
estimule a procura de parceiros comerciais alternativos e permita uma maior
depreciacio do peso, compensando, assim, o aumento dos custos trabalhistas.

Uma politica continua de apoio & demanda interna é mais provavel
de acontecer no Brasil e na Argentina. Mas ela sofre de muitas desvantagens.
Como foi visto, a redu¢do das desigualdades ¢ fraca e estas desigualdades perma-
necem em um nivel extremamente elevado. O tamanho absoluto da populagio
— que é maior que a da Argentina — e a existéncia do Mercosul permitem ao Brasil
ter um mercado interno suficientemente grande, em termos de desenvolvimento
do capital, para uma ampla gama de produtos. Isto por si s parece insuficiente,
no entanto, para inspirar o crescimento orientado para o mercado sustentdvel, en-
quanto o peso das financas e seus efeitos sobre a distribui¢io de renda nao forem
contidos. O aumento dos saldrios dos estratos sociais mais mal pagos, apesar de
desejdvel, dada a dimensdo da pobreza, nio ¢ suficiente. O obstdculo da tributa-
¢ao regressiva deve ser levantado, o que nao pode ser feito sem o aprofundamento
de graves conflitos de interesses que tém atuado jd hd alguns anos.

Nos anos 1930, o mercado foi criado por meio de uma “marcha forcada”
de monetizacdo, produzida pela industrializagao e dando-lhe impulso. Hoje, o
mercado interno s pode contribuir para o crescimento sustentdvel se um verdadeiro
Estado de bem-estar for estabelecido. Apenas isto tornard possivel para o mercado
interno compensar a lentidao da demanda externa por produtos industriais. Nao
escolher este caminho é aceitar um retorno a especializacio internacional de
produtos primdrios, sob o pretexto de que a demanda internacional é forte. Isso
pode significar a escolha do caminho mais ficil hoje, mas também a opc¢ao por
uma economia frgil para o futuro. Trata-se de optar por um retorno aos anos que
precederam os anos 1930 —uma estranha inversao da histéria.
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