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RESUMO A partir de alguns fatos estilizados sobre o comportamento do cresci-
mento econdmico, emprego e distribuicao de renda na América Latina nos anos 90,
0 artigo examina os principais mecanismos identificados na literatura estruturalista
latino-americana sobre as relagdes entre abertura externa e distribui¢ao de renda.
Depois de uma breve andlise histdrica, argumenta-se que a partir de sua influéncia
no regime macroecondmico, nos pre¢os basicos e na heterogeneidade das técnicas
produtivas, a abertura externa dos anos 90 liderou as mudancas distributivas obser-
vadas.
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are examined. We argue, following the tradition of Latin American structuralism,
that through its influence on macroeconomic regime, on basic prices and on tech-
nology heterogeneity, the 1990 external opening led the shifts in income distribu-
tion.
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tion



Carlos A. de Medeiros — Liberalizacdo comercial e financeira e seus efeitos... 457

INTRODUCAO

Na maioria dos paises latino-americanos, a tltima década foi caracterizada
por massivos influxos de capital e uma completa liberalizagdo comercial e
financeira. A despeito de alguma modesta melhoria na incidéncia de pobre-
za, a evolugao do emprego, dos saldrios e da distribui¢ao de renda tem frus-
trado mesmo o mais “panglossiano” economista reformador.

Considerando a evolugao da distribuigao de renda familiar ao longo das
duas udltimas décadas nos paises latino-americanos, Sdinz e Franco (2001)
observaram a formagao de um padrdo assimétrico de crescimento com alta
concentragao de renda durante a “década perdida” dos anos 80 e uma rigi-
dez distributiva ao longo dos anos 90. Mas mesmo esta avaliagao nao pode
ser garantida, uma vez que ha uma forte subestimagao da renda do estrato
mais rico. Gragas ao desaparecimento dos empregos regulares no continen-
te, um processo de polarizacdo com uma submersao da classe média e um
aumento da desigualdade vem afirmando-se em vdrios paises nos anos re-
centes.

Dada a diversidade de experiéncias de liberalizagao no continente e a
superposi¢ao de muitas mudangas econdmicas e sociais, identificar e ainda
mais isolar os efeitos da liberaliza¢ao comercial e financeira sobre a distri-
bui¢do de renda sao questdes simples.

Num esfor¢o de construir uma ponte entre a teoria classica da distribui-
¢ao de renda e uma abordagem macroestrutural do desenvolvimento eco-
nomico, este artigo busca identificar na restri¢cao do balango de pagamen-
tos, a partir de seu efeito na taxa de juros, na taxa de cAmbio, nos precos
relativos e no crescimento do PIB, a for¢a macroecon6mica dominante
moldando a distribui¢do de renda.

As conexdes entre taxa de juros e a parcela dos saldrios na renda apre-
sentadas nas versdes contemporaneas da andlise cldssica da distribuicao de
renda' serdo exploradas de forma a identificar os mecanismos de transmis-
sdo entre a liberaliza¢ao financeira e a distribuicao funcional da renda. Para
o0s economistas estruturalistas, em uma economia com excedente de mao-
de-obra o crescimento econdmico gera nao apenas uma redu¢ao na pobreza
— um fato estilizado inquestiondvel —, mas, a partir de um aumento no
emprego formal, uma melhoria na distribui¢cao da renda do trabalho,? e, a
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partir de um maior poder de barganha, como salientado pelos autores clas-
sicos, um aumento na parcela dos salarios. De ambas as abordagens emerge
a proposicao de que a heterogeneidade estrutural entre setores ¢ uma causa
primdria de diferenciagao de renda. Assim, o impacto de liberaliza¢ao exter-
na sobre a distribuicao de renda depende de sua influéncia na taxa real de
juros, no nivel de emprego e na heterogeneidade estrutural.

O argumento central deste artigo é desenvolvido em quatro se¢oes. Na
se¢do 1, as conexdes entre crescimento e distribui¢dao de renda, tal como
historicamente se afirmou na América Latina antes da liberaliza¢ao finan-
ceira, sdo apresentadas. Na se¢ao 2, os impactos dos fluxos de capital e suas
conexoes com a liberaliza¢ao do balango de pagamentos e a distribuicao de
renda sao discutidos. Nessa analise distinguem-se as experiéncias de libera-
lizagao comercial no México (e alguns pequenos paises acima do Panama) e
na América do Sul e as diferencas da liberalizagao financeira no Chile em
contraste a de outros paises. Na secdo 3 apresentam-se e discutem-se algu-
mas evidéncias sobre crescimento, emprego, precos relativos, salarios e dis-
tribui¢do de renda no continente considerando duas situacdes estilizadas:
uma explosdo de consumo puxada por importa¢oes baseada em uma taxa
de cambio fixa ou semifixa e o periodo mais recente, caracterizado por uma
taxa de cambio flutuante com concentracao de renda e baixo crescimento.
Algumas conclusdes e sugestdes para pesquisas futuras sao apresentadas na
ultima secao.

1. CRESCIMENTO E DISTRIBUICAO DE RENDA NA AMERICA LATINA
ANTES DA LIBERALIZAGCAO DO BALANCO DE PAGAMENTOS

A despeito de marcantes diferengas nacionais no continente, a maioria dos
paises da América Latina exibiu historicamente grandes iniqiiidades em dis-
tribuicao de renda. Como destacado por Londono e Székely (1997), hd hoje
em dia uma excessiva desigualdade entre individuos, familias ou classes so-
ciais ndo apenas em paises como Brasil ou Colémbia, mas também em pai-
ses como Chile, México e Argentina.> Os mecanismos favorecedores de am-
pla desigualdade na distribui¢dao de renda nao sao novos, mas tém uma
longa trajetéria histérica no continente. Dada uma alta concentragao da
propriedade e da renda, o padrio liderado por exportacdo de commodities
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gerou uma dindmica econdmica caracterizada por crescimento instavel e
alto desemprego. Com exce¢do da Argentina (ou Uruguai), onde existia um
excedente de terra de alta qualidade para um bem-saldrio internacional al-
tamente demandado que se constituia em seu principal staple, a maior parte
do continente teve um padrao de crescimento no qual uma espécie de “lote-
ria de mercadoria” criou uma trajetdria de grandes oscila¢des na renda, fa-
vorecendo os proprietdrios de terra. Nesse modelo de crescimento, a flutua-
¢a0 na taxa de cAmbio real afirmou-se como uma importante caracteristica,
retardando uma diversificacao de exportag¢des e contribuindo para a manu-
ten¢dao de um elevado excedente de mao-de-obra.

Como resposta a crise internacional dos anos 30 e a contragdo do comér-
cio internacional, o continente foi for¢ado a criar uma dinamica interna ba-
seada na substituicao de importagoes na industria e no controle estrito de
cambio. Em paises grandes que apds a Segunda Guerra Mundial tentaram
estimular um processo de industrializacao, velhas e novas forcas contribui-
ram para um alto nivel de concentra¢do de renda. A existéncia de um gran-
de excedente de mao-de-obra na drea rural e nas grandes cidades e a hetero-
geneidade estrutural existente entre setores de bens-saldrio, especialmente a
agricultura, e setores industriais foram importantes fatores para a realidade
distributiva.* Ambos os aspectos foram encarados pelos autores estrutura-
listas como fatores centrais para a renda de pequenos produtores rurais e
assalariados urbanos e rurais. Novamente, os casos argentino e uruguaio di-
feriram do continente. De fato, nesses paises a industrializa¢do e a urbaniza-
¢do, dos anos 30 até os anos 50, elevaram a taxa de saldrio enquanto os pre-
cos da terra declinaram, melhorando a distribuigao da renda.> Mas assim
que as sucessivas crises externas interromperam o crescimento econémico a
partir de aumentos nas taxas de cAmbio e de juros, pressoes inflaciondrias
exerceram um efeito depressivo sobre os saldrios reais. O ciclo “populista”
de stop-and-go na Argentina foi uma tentativa de mudar a distribui¢ao de
renda na presenca de forte restricdo externa.® Entretanto, essa situagdo nao
foi peculiar a Argentina, mas sim um caso mais geral na América Latina.

Em um ambiente de “industrializacdo — cum — escassez de ddlares”,
pressoes por uma desvalorizacao cambial e por aumentos sistematicos nos
precos de alimentos e matérias-primas levaram a uma inflagdo persistente e,
em muitos paises, a ciclos curtos de crescimento econdmico. Nenhum ou-
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tro pais superou o Brasil em seu esfor¢o de se industrializar e nenhum outro
pais de grande porte excede o Brasil em concentra¢ao de renda. Um grande
excesso de mao-de-obra rural unido a um significativo atraso na produtivi-
dade de alimentos para os mercados internos gerou um alto nivel de pobre-
za e uma pressao permanente sobre trabalho nao qualificado. Diferente-
mente do México, que se industrializou sem controle rigido de cambio, no
Brasil a restricao de balango de pagamentos exerceu uma pressao maior so-
bre a taxa real de cAmbio e a inflagdo. Com um crawling peg adotado em
meados dos anos 60 combinado com uma taxa de juros inteiramente ajusta-
da a inflagdo, a taxa de saldrio real para trabalho nao qualificado foi repri-
mida, alargando o diferencial de renda entre capital e trabalho e entre mao-
de-obra qualificada e nao qualificada.

A despeito destes fatores que contribuiram para um estilo de crescimen-
to com concentra¢do da renda, a persisténcia de uma alta taxa de cres-
cimento econdémico com mudancas estruturais trouxe a tona uma signi-
ficativa reducao na pobreza e no excedente de mao-de-obra na maioria dos
paises latino-americanos, causando, em conseqiiéncia, um declinio na desi-
gualdade em muitos deles.

Nos anos 70, gragas ao extraordindrio aumento repentino na oferta de
crédito internacional que se seguiu ao fim do sistema monetédrio de Bretton
Woods, a transferéncia liquida de recursos cresceu de zero para quase 3%
do PIB real em paises latino-americanos.” Um efeito renda positivo se espa-
lhou por toda parte a partir deste padrao de crescimento com endivida-
mento.® Em paises como Brasil e México, onde o Estado desenvolvimentista
era forte, o aumento repentino do influxo de capital foi acompanhado por
um alto crescimento nas exportagdes e na substituicao de importagdes.
O controle rigoroso do sistema financeiro respondeu por esta estratégia.
Em muitos paises, o fim dramatico da “escassez de ddlares” e o comego de
uma era de “abundéncia de ddlares” estimularam um sibito aumento nas
importagdes e no crescimento da renda.

Muitos fatores contribuiram para o declinio da pobreza e uma melhor
distribui¢ao de renda que caracterizaram essa década no continente, espe-
cialmente a redug¢do do excedente de mao-de-obra rural absorvido em ativi-
dades modernas. A exce¢do realmente importante ocorreu no Chile. A rup-
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tura institucional e uma politica econ6mica monetarista praticada na se-
gunda metade da década nesse pais tiveram conseqiiéncias distributivas im-
portantes sobre emprego, saldrios e niveis de pobreza.

As mudancas nos precos relativos em favor de petréleo, matérias-primas
e produtos alimenticios afetaram desigualmente os diferentes paises. Nos
exportadores de petréleo como México e Venezuela, a mudanca nos precos
favoreceu um boom nas exportagoes e o crescimento econdmico, e no Méxi-
co, gragas as politicas socialdemocratas implementadas ao longo da década,
a distribui¢do de renda melhorou. No Brasil, a despeito da intensa redugao
na pobreza e de uma mobilidade de renda positiva alta, a distribuicao de
renda nao mudou substantivamente. A mudanga nos termos de troca com
uma taxa real de cAmbio estdvel e uma taxa real de juros positiva elevou a
taxa de inflagao, impedindo parcialmente a transformacao dos efeitos posi-
tivos do emprego em saldrios reais mais altos. No Brasil, bem como no Mé-
xico e na Argentina, o papel do setor publico ndo apenas como investidor,
mas como empregador foi muito importante em promover uma classe mé-
dia urbana maior e mais rica, a partir de uma demanda crescente por mao-
de-obra qualificada.

Na verdade, a despeito da alta diferen¢a nos niveis de salario entre a
mao-de-obra rural e os profissionais urbanos, a urbanizagao e o crescimen-
to econdmico desse periodo causaram um aumento significativo de empre-
gos de classe média e, sobretudo, de emprego qualificado no setor publico.’

Os anos 80 interromperam essa trajetdria. Durante essa década, os paises
latino-americanos experimentaram um baixo crescimento (1,2% em mé-
dia para 18 paises), uma nitida queda no emprego regular, um aumento de
mais de trés pontos no indice de Gini (um aumento de 6%, em grande con-
traste com o declinio deste indice durante os anos 70), um declinio nos salé-
rios reais e na participagao do saldrio e um aumento na pobreza (Londono e
Székely, 1997). A decisao unilateral do FED de aumentar a taxa de juros e a
pronunciada valorizacao do délar em face do iene e do marco levaram a
uma taxa real de juros sobre a divida de 14,5% entre 1981 e 1985, em forte
contraste com as taxas negativas cobradas nos anos 70 (Schulmeister, 2000).
Com a moratdria mexicana em 1982, capital novo deixou de fluir para o
continente, com exce¢ao parcial para o Chile (por questdes geopoliticas) e a
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Colombia. A transferéncia liquida de recursos se tornou negativa em mais
de 4% do PIB em média (Cepal, 2002). Alijados das financas internacionais,
os paises altamente endividados tiveram que promover um intenso esfor¢o
exportador. A despeito disto, a taxa de crescimento das exportacdes em d6-
lares foi menor do que a taxa observada nos paises da América Latina nos
anos 70. O declinio nos termos de troca mais do que compensou aquele
maior esfor¢o exportador (Cepal, 1995).

A alta inflacao e o conflito distributivo que caracterizaram essa déca-
da foram uma conseqiiéncia deste aumento dramdtico nos problemas de
solvéncia e liquidez externos que se espalharam pela maioria dos paises.!’
Dada a sua importincia para a década subseqiiente, convém considerar
muito brevemente a primeira experiéncia de liberalizacao comercial e fi-
nanceira no continente praticada no Chile e na Argentina de 1979 até 1981.

Com suporte do FMI e guiado por uma teoria monetdria do balanco de
pagamentos, o governo chileno alterou a politica prévia de estabiliza¢do
baseada no controle monetario e iniciou um amplo programa de libe-
raliza¢do comercial e financeira (Diaz-Alejandro, 1984). Uma taxa fixa de
cambio e uma liberaliza¢do da conta de capital foram politicas cruciais des-
ta estratégia. Com base na suposi¢ao de que o Chile poderia obter o influxo
de capital de que necessitassem as autoridades locais, com a aprova¢do do
FMI, permitiram uma rdpida expansdo do déficit em conta corrente finan-
ciada por divida de curto prazo. Com uma forte valorizacio da taxa real de
cambio, grandes spreads na taxa de juros foram usados para atrair o capital
de curto prazo abundante internacionalmente.!! Apés alguns anos de répi-
do crescimento da renda e um boom de importagdes, os bancos locais acu-
mularam um grande estoque de divida de curto prazo. Com uma contra-
¢ao radical nos empréstimos externos e a fuga de capitais, a taxa de cambio
no Chile e na Argentina foi fortemente desvalorizada, controles de capital
foram introduzidos, barreiras de comércio foram erigidas e a divida priva-
da foi nacionalizada. Uma grande transferéncia de riqueza de maos publi-
cas para privadas e uma saida de capital de residentes latino-americanos
foram conseqiiéncias comuns deste episodio.!? Esta experiéncia foi muito
similar a ocorrida no mesmo periodo na Argentina. Em 1982 ela ja estava

encerrada.
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2. FLUXOS DE CAPITAL E LIBERALIZACAO DO BALANCO
DE PAGAMENTOS NA AMERICA LATINA:
UMA NOVA LOTERIA FINANCEIRA™"

Tal como acontecera nos anos 70, o grande volume de fluxos de capital (di-
vida, investimento externo direto, investimento de portfolio) que veio para a
América Latina nos anos 90, foi amplamente auténomo em relagao as poli-
ticas domésticas praticadas nestes paises periféricos. Desregulamentacio e
inovacoes no mercado financeiro americano e internacional, reescalona-
mento de dividas publicas de paises altamente endividados nos termos do
Plano Brady (tal como ocorreu no México, Venezuela, Argentina e Brasil),
reducao na taxa de juros internacional (americana e libor), desvalorizagao
continua do délar (até 1995) e diversificagao de bancos europeus para no-
vos mercados externos foram os fatores externos propulsores da onda de
fluxos de capital no continente, (ver tabela 1 no Anexo Estatistico).

A repentina abundancia de délares foi a base material para o langamento
de uma estratégia de ajustamento do balanco de pagamentos que buscava
em muitos paises latino-americanos alcangar simultaneamente estabiliza-
¢ao de pregos e crescimento econdmico sustentado. A abertura externa dos
anos 90 foi considerada na Argentina, México e Brasil (menos no Chile e
Coldmbia) uma politica voltada simultaneamente a obter estabiliza¢gao ma-
croecondmica e construir um outro padrdo de crescimento com menor
presenca do Estado nos investimentos, maior peso dos investimentos dire-
tos externos (IDE) e, via maior penetracdo das importa¢des, maior aumento
da produtividade. Uma estratégia muito similar aquela implementada na
Argentina e no Chile em 1979.

Esta estratégia teve as mesmas caracteristicas ja observadas: o uso da taxa
de cambio como ancora nominal (numa rigida paridade fixa como no caso
argentino, ou num regime semifixo como no México antes de 1994 ou no
Brasil antes de 1999) em um mercado financeiro desregulado levou a uma
apreciagdo na taxa real de cAmbio e uma grande onda de importagdes.'*
A taxa de juros foi algada para esterilizar a entrada de capital e atrair novo
influxo de capital que entrava buscando altas oportunidades de arbitragem
criadas pelo regime de cambio fixo (ou semifixo).!> As mudancas radicais

na conta corrente — de superavit para déficit — e um rdpido aumento na
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razao déficit/exportagoes estimulavam movimentos especulativos (guiados
em geral por residentes detentores de titulos publicos, como ficou evidente
no México em 1994 e no Brasil em 1999) contra o regime cambial. Aumen-
tos na taxa de juros contribuiram para alterar a composi¢ao do influxo de
capital aumentando a razio entre capital de curto prazo e reservas. A crise
mexicana em 1994, a brasileira em 1999 e a Argentina em 2001 foram, neste
sentido, muito similares ao que aconteceu 12 anos antes no Cone Sul.!e

Estas politicas baseadas em livre comércio e finangas liberalizadas colap-
saram no fim da década quando a transferéncia liquida de recursos para os
paises latino-americanos se tornou novamente negativa (Cepal, 2002). No
final da década, a maioria dos paises adotou um regime de cambio flutuan-
te!” (ver tabelas 2, 3 e 4 no Anexo Estatistico).

Os fluxos de capitais apresentaram um padrao fortemente instavel, con-
tribuindo para uma alta volatilidade do crescimento econdémico nos paises
da América Latina. De fato, dada a crescente dependéncia dos mercados ex-
ternos e da taxa externa de juros, as politicas macroecondmicas implemen-
tadas nos paises da regiao nao contrabalancaram o ciclo externo; pelo con-
trario, apresentou-se uma performance pro-ciclica, em uma sucessao de
bolhas de ondas de importagdes e ganhos privados de capital em titulos e
acoes seguidas por politicas deflaciondrias direcionadas a “restaurar a con-
fianca” (Ocampo, 2002) quando o ciclo externo de investimento se revertia.
Um aspecto marcante desta macroeconomia é uma pressao permanente so-
bre a taxa de juros doméstica. Num regime de cambio fixo, a taxa de juros
era usada como um instrumento essencial para atrair o capital volatil; num
regime flutuante, para controlar a flutuagao do cambio. Como iremos ob-
servar na proxima secao, esta politica monetaria baseada numa sempre-
alta-taxa de juros foi especialmente forte no Brasil.

Apesar de os fatores externos de pressdao parecerem explicar a alta dos
influxos de investimento externo direto (IED) em paises da América Latina,
a desregulamentacao interna e a privatiza¢ao em servicos (financgas, seguros
e servi¢os comerciais) e em servigos publicos (telecomunicagoes, eletricida-
de) foram, de fato, fatores de atragdo cruciais para o alargamento da presen-
¢a internacional de corporacdes transnacionais em setores essenciais.

Por estes caminhos, a influéncia da desregulamentag¢ao do balan¢o de
pagamentos na distribui¢ao de renda foi muito significativa.
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3. CRESCIMENTO E DISTRIBUICAO DE RENDA NA AMERICA LATINA
NA ERA DA LIBERALIZACAO DO BALANCO DE PAGAMENTOS

Entre 1990 e 1999, a taxa média de crescimento do PIB na América Latina
foi de 3,2%, em contraste com a de 1% observada nos anos 80, mas muito
atrds da de 4,9% observada entre 1951 e 1980. A taxa de crescimento per
capita foi de 1,4%, excedendo a de 1% negativa observada na “década perdi-
da”. Mas esta performance foi muito diferenciada, com uma alta dispersao
no continente. O Chile atingiu a alta taxa de crescimento do PIB de 6%, em
contraste com a taxa brasileira de 2,5%. Se excluirmos o Brasil, a taxa média
de crescimento do PIB na América Latina foi de 3,6%, com 1,7% no PIB per
capita (Cepal, 2002). Em comparag¢do com sua proépria histéria ou com ou-
tros paises latino-americanos, a economia brasileira teve nos anos 90 uma
performance de crescimento muito pobre.

Como amplamente observado, esta baixa taxa de crescimento do PIB foi
marcadamente instavel. Grandes descontinuidades ocorreram em 1994,
1998 e 2001, e o padrao de crescimento seguiu os movimentos da transfe-
réncia liquida de recursos. Novamente esta caracteristica foi diferenciada
entre os paises. Argentina e Venezuela tiveram um crescimento do tipo
“montanha russa” (O’Connell, 2002), em contraste com o Chile e a Colom-
bia, onde a volatilidade do PIB foi menos pronunciada.

Em grande contraste com os anos 80, na era da abundéncia de délar, a
taxa anual de inflagao se contraiu dramaticamente de trés digitos no inicio
da década (quatro digitos no caso do Brasil) para um digito alcangado em
meados dos anos 90.

Num contraste nao menos impressionante com a década anterior, a des-
peito da alta taxa de crescimento das exportagdes observada em muitos pai-
ses, o déficit na balanca comercial e na conta corrente foi um aspecto gene-
ralizado na regiao (Cepal, 2002). A taxa de crescimento das importagdes
excedeu em muito a taxa de exportagdes. Esta taxa foi muito dispersa no
continente e importantes diferencas entre o México e os paises abaixo do
Panamd se afirmaram nos anos mais recentes.

Como se observou, uma alta taxa real de juros distinguiu os paises lati-
no-americanos ao longo dos anos 90. No contexto de uma grande volati-
lidade do PIB, um comportamento pré-ciclico das receitas publicas foi
acompanhado por elevadas taxas de juros, resultando, em conseqiiéncia,
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em contra¢do das despesas ndo financeiras com um efeito depressivo sobre

o crescimento e o emprego. Novamente este trago esteve muito disperso

entre os paises. O Brasil apresentou a mais alta taxa real de juros e o Chile, a

menor (ver tabela 4).

Algumas mudangas estruturais notaveis e transformag¢oes no mercado

de trabalho ocorreram nos anos 90 induzidas por estas for¢as macroeco-

nomicas. No caso do México e de outros paises pequenos acima do Panamd,

estas transformagoes foram guiadas pelos planos do Nafta:

Com exce¢ao do Chile, na maior parte dos paises, a tltima década foi
acompanhada por um baixo crescimento da produtividade agregada e
uma baixa taxa de investimento, mas com uma alta dispersdo inter e
intra-setorial. No México, um alto crescimento do setor voltado as ex-
portagoes esteve em marcante contraste com uma baixa produtivida-
de na agricultura e no setor de servi¢os. De acordo com Hofman
(2000), entre 1991 e 1998, a produtividade do trabalho mexicana nao
aumentou em termos agregados, a despeito dos grandes aumentos
observados na manufatura. No Brasil, a produtividade agregada do
trabalho aumentou apenas 1% entre 1991 e 1998 (Hofman, 2000).
O hiato de produtividade entre agricultura e inddstria diminuiu, mas
as diferencas de produtividade dentro do setor manufatureiro, e entre
o setor como um todo e o setor de servic;os, aumentaram.

Entre 1991 e 2000, a taxa de desemprego aumentou significativamente
em quase todos os paises, principalmente na Argentina e no Brasil, e
declinou no México urbano. A taxa de emprego seguiu a taxa de cres-
cimento econémico com pequenas mudancas nas elasticidades (Stal-
lings e Weller, 2001).

Durante os anos 90, os paises latino-americanos se tornaram uma fon-
te de imigracdo (legal e ilegal) maciga para os Estados Unidos. Este flu-
X0, altamente concentrado no México, Republica Dominicana, Haiti,
El Salvador, Jamaica e Cuba, respondeu por 50% da imigrac¢ao legal
americana (cerca de 1 milhao de pessoas por ano) (Borjas, 1999).
Entre 1990 e 1998, o emprego formal na iniciativa privada e no setor
publico declinou na América Latina e o emprego informal aumentou.
(Klein e Tokman, 2000, baseados em dados da OIT).

A despeito da queda geral e quase universal no emprego agricola, a
contribui¢do da industria para o crescimento do emprego foi forte-
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mente diferenciada entre paises. Em paises acima do Panamd, o em-
prego manufatureiro se expandiu, em contraste com a pronunciada
queda ocorrida em paises do sul. No México, em nitido contraste com
o Brasil, o setor agricola absorveu trabalho principalmente em ativida-
des de baixa produtividade. Em todos os paises, o crescimento no em-
prego em servicos financeiros excedeu em muito a criagdo média de
emprego (Stallings e Weller, 2001).

As principais informagdes sobre a distribui¢ao de renda podem ser assim

sumariadas:

+ Dados sobre a distribui¢ao funcional da renda sao precdrios entre os
paises. A participa¢ao dos saldrios no valor adicionado da manufatura
caiu na maioria dos paises entre 1985 e 1992 (Unctad, 1996). No Brasil
e no México, a participa¢ao dos salarios na renda nacional se contraiu
fortemente.

+ O indice de Gini sobre distribuicao pessoal da renda aumentou ao
longo da década na Argentina (Frenkel e Rozada, 2000), Bolivia, Chi-
le, Colébmbia, México, Peru, Venezuela e entre muitos outros (Behr-
man, Birdsall e Székely, 2001) e permaneceu alto no mesmo nivel no
Brasil.!"® A propor¢ao dos pobres na populagio total aumentou na Ar-
gentina, México e Venezuela e caiu na maioria dos outros paises
(Behrman, Birdsall e Székely, 2001).

* Em geral, os empregos de baixa renda (primeiro e segundo quintis) e
de alta renda (quinto quintil) tiveram uma taxa de crescimento mais
rapida do que o emprego de renda média (terceiro e quarto quintis)
(ver tabela 5). Esta deteriora¢ao dos remediados foi muito intensa no
Brasil e refletiu a desindustrializacao da forga de trabalho. No México,
a concentrag¢do da renda do trabalho foi essencialmente causada por
um declinio na renda real dos recebedores mais baixos e remediados e
pela expansdo da renda real dos recebedores de alta renda (Klein e
Tokman, 2000).

+ O que caracteriza a concentra¢ao de renda da América Latina é a im-
portincia da concentragdo da distribui¢ao no topo. Nos dltimos anos,
considerando apenas os levantamentos-padrdo sobre familias (que
apresentam uma forte subestimagdo de lucros e ganhos com juros),
uma desigualdade puxada por cima favorecendo os 1% de individuos
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mais ricos esteve em a¢ao nos paises da América Latina, refletindo co-
movimentos na estrutura do emprego e na distribui¢ao de saldrios
(Székely e Hilgert, 1999).

O saldrio real médio no setor formal cresceu moderadamente em mui-
tos paises. Ele mostrou um crescimento estavel no Chile, e um decli-
nio na Argentina, Peru e Venezuela (Stallings e Weller, 2001 baseados
em dados da Cepal).

Em média, nos paises latino-americanos o saldrio real minimo e o sa-
ldrio industrial médio cresceram vagarosamente em muitos paises e o
saldrio minimo nao acompanhou a expansao do saldrio médio (Klein
e Tokman, 2000, baseados em dados da OIT) (ver tabela 6). No Méxi-
co, o salario real minimo declinou. Os saldrios reais minimos pagos
em 2000 foram em média bem menores do que o saldrio pago em
1980. Chile e Colémbia foram exce¢des importantes, seguidos pelo
Brasil (Cepal, 2002).

A informagao sobre a estrutura de saldrios ndo permite uma andlise
detalhada sobre a segmentacao do mercado de trabalho. A proxy con-
vencional para trabalho qualificado é baseada nos anos de escolarida-
de. Em muitos paises, o saldrio médio de profissionais diplomados,
comparado ao de trabalhadores com sete a nove anos de escolaridade,
aumentou pronunciadamente nos anos 90 com a exce¢ao da Argenti-
na, que apresentou um aumento moderado, e do Brasil, que nao apre-
sentou uma elevacao significativa (Starling e Weller, 2001). Em ambos
os casos, uma “desvaloriza¢do de capital humano” parece ter ocorrido
(Séinz e Franco, 2001). Esta tendéncia geral no hiato salarial entre
qualificados e ndao-qualificados na maioria dos paises latino-america-
nos ¢ bem documentada nos estudos baseados nas fontes de dados na-
cionais.

Mesmo quando isolando caracteristicas pessoais, a segmentagao no
mercado de trabalho, entre pequenas e grandes firmas e entre contra-
tos de trabalho de curto e de longo prazos, foi um fator decisivo subli-
nhando as diferencas salariais (Klein e Tokman, 2000).

Como sera argumentado a seguir, parte destas transformag¢oes observa-

das na renda e no emprego resultou das politicas de liberaliza¢ao financeira

e comercial adotadas nos anos 90.!° Vamos considerar primeiramente o
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“boom de consumo puxado por importacao” baseada em uma taxa real de
cambio sobrevalorizada. A anilise serd concentrada na Argentina, Brasil e
México, onde um setor manufatureiro foi até entdo a mdquina de cresci-
mento econdémico com uma importante diversificagio de exportagdes
(muito mais desenvolvida no Brasil do que na Argentina ou México previa-
mente ao Nafta), e no Chile e na Colémbia. Em paises como Venezuela, Bo-
livia, Honduras, Nicaragua e Peru, apesar de a abertura financeira e comer-
cial ter implicado aspectos comuns observados em paises grandes, o fator
dominante que estabelece seu ciclo econdmico e distribuicao de renda é
ainda governado pelos precos externos de suas mercadorias principais. Pai-
ses pequenos como Panamad, Jamaica e Reptblica Dominicana tém sua ren-
da principal advinda dos servigos e transferéncias privadas.

Gragas a alta inflacdo que se afirmou nos paises latino-americanos nos
anos 80 e no inicio dos anos 90, os programas de estabilizacdo baseados na
taxa de cAmbio levaram a um forte declinio na inflagdo, com um impacto
positivo sobre crescimento e incidéncia de pobreza. Isto foi muito impor-
tante nas experiéncias brasileira e argentina de hiperinflagdo. Nesta fase, um
excedente de importagdes resultou da apreciagdo cambial casada com libe-
ralizacdo comercial. A expansdo do crédito doméstico e 0 aumento nos sala-
rios reais impulsionaram a demanda interna e o crescimento econémico.
Um alto consumo das classes mais altas se seguiu aos efeitos-riqueza causa-
dos pelo rapido crescimento nos precos de ativos e agdes. Nos casos em que
o corte na inflagdo veio acompanhado de uma menor taxa real de juros, e os
precos dos bens-saldrio permitiram aumentos no saldrio minimo real, o efei-
to positivo sobre a distribui¢do de renda dependeram da duracdo desta fase e
os efeitos sobre o mercado de trabalho. Enquanto as mudancas nos precos
relativos contra bens tradables e a remog¢dao da manufatura doméstica ocor-
reram tal como aconteceu em todo lugar, mas especialmente na Argentina e
no Brasil, a contragao no emprego na manufatura e a expansao dos empre-
gados de servigos e nao-assalariados empurraram para baixo a estrutura do
emprego e o salario médio (ver tabela 6). O rapido aumento no coeficiente
de importagao escoou para fora os estimulos de crescimento da renda sobre
o emprego.”

O declinio nas margens de lucro industriais no setor tradable e 0 aumen-
to no custo em doélar da mao-de-obra obrigaram a um forte corte no em-
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prego — principalmente nao qualificado — e & modernizagao na parte da
manufatura, que pdde assim resistir a forte competi¢ao externa. A capacida-
de de competi¢ao contempla diferentes situagdes nos paises da América La-
tina. No México, os vitoriosos foram os manufatureiros integrados aos
EUA; fora do México, os manufatureiros com importantes vantagens abso-
lutas baseadas em recursos naturais. Num pais como o Brasil, a penetragdo
das importacdes em bens eletronicos e bens de capital causou uma significa-
tiva dessubstituicao de importacdes. Combinada com uma grande penetra-
¢30 de importagdes em setores tradicionais como téxteis, calgados e vestud-
rio, a liberalizagdo comercial e financeira causou uma desindustrializagao
importante na for¢a de trabalho.

O aumento no desemprego industrial em paises como Brasil e Argentina
fez com que o efeito positivo da taxa de cAimbio sobre saldrios fosse parcial-
mente contrabalangado pelo poder de barganha decrescente dos assalaria-
dos industriais. Os resultados na participagao salarial e na distribuicao de
renda do trabalho dependem da intensidade deste processo e da evolugao
da taxa de juros e dos saldrios minimos. No Brasil, por exemplo, o declinio
no emprego industrial e rural e a conseqtiente expansao do emprego infor-
mal urbano foram acompanhados por um aumento nos saldrios minimos.
Uma vez que uma alta taxa de juros estava em agao para sustentar uma taxa
de cambio sobrevalorizada, as pressdes sobre o emprego em setores tradable
seguraram os salarios médios. Uma contragao significativa na participagao
dos salarios ocorreu. Uma reducdo dos saldrios médios aconteceu simulta-
neamente com um pequeno mas positivo aumento nos salarios baixos. Me-
dida pelo indice convencional de concentragdo (como o indice de Gini), a
distribui¢do de renda nao se alterou no Brasil ao longo dos anos 90, um cla-
ro resultado de mudangas em dire¢des opostas.

No México, a despeito de um emprego majoritariamente industrial, a
contragao fiscal e uma alta taxa de juros destruiram o emprego fora do setor
“maquila” gerando um grande excedente de mao-de-obra. Por conta de o
México nao ter tido uma alta inflagdo tal como o Brasil ou a Argentina, os
cortes na inflagdo resultantes da 4ncora cambial nao foram seguidos por
uma alta redu¢ao na incidéncia de pobreza e, ao contrédrio do ocorrido no
Brasil, o saldrio minimo declinou. Diferentemente do que ocorreu no Bra-
sil, no México a produtividade na agricultura ficou muito para tras em rela-
¢do a produtividade industrial. Provavelmente, a maior concentragao de
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renda observada no México nos anos 90 é devida aos efeitos da liberaliza¢ao
comercial sobre o setor agricola (Stallings e Peres, 2000).

Tal como no México, na Argentina a distribui¢ao salarial piorou o tem-
po todo. O principal processo foi o declinio do emprego no setor tradable e
uma crescente iniqiiidade no setor nao tradable, principalmente nos servi-
cos (Frenkel, 1998).

O aumento na produtividade foi muito desigual entre os setores e dentro
dos setores. No Brasil, um alto crescimento da produtividade agricola dimi-
nuiu o hiato agricultura/manufatura, mas a mudanca estrutural ocorrida
aumentou o hiato entre servicos manufatureiros/industriais e servicos pes-
soais. No México, o setor agricola foi uma esponja para o excedente de
mao-de-obra. A dispersdao de produtividade inter e intra-setores ampliou a
heterogeneidade de toda a economia, agindo negativamente sobre a distri-
bui¢do da renda do trabalho e nas rendas capitalistas.’!

O “boom de consumo liderado por importagdes” nao teve uma vida lon-
ga na América Latina. Com o déficit de conta corrente e a fragilidade finan-
ceira externa se elevando, as autoridades se direcionaram a politicas contra-
cionistas centradas em cortes fiscais e altos aumentos na taxa de juros.
Depois da “Crise da Tequila” em 1994 e da crise cambial brasileira de 1998,
a desvalorizacdo da taxa de cAmbio em regimes de flutuacdo cambial inau-
gurou um outro ciclo macroeconémico com impactos diferentes sobre a
distribuigao de renda.?

No regime cambial anterior, uma alta taxa de juros era necessaria para
atrair influxo de capital de modo a sustentar uma taxa de cambio rigida;
num regime de cambio flutuante, uma alta taxa de juros era necessdria para
evitar uma forte desvalorizac¢ao e controlar as pressdes sobre taxas de infla-
¢30. Assim, uma alta taxa de juros parece ser um efeito persistente e dura-
douro da liberalizagao comercial e financeira.?> Naturalmente, a situacio
ndo é a mesma em todos os paises e depende de quanto as exportagdes rea-
gem a desvalorizagao. Sobre isto, ha duas histérias diferentes. No México e
em outros paises pequenos acima do Panamd, um rdpido aumento da taxa
de exportagdes aliviou, a partir de 1994, as restri¢oes externas decorrentes
da apreciagdo cambial do inicio da década favorecendo um maior cresci-
mento da renda a despeito do mediocre resultado em termos de emprego.
A competitividade em setores intensivos em trabalho tais como eletrdnica,
vestudrio e téxteis, em uma rede de comércio integrada através de frontei-
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ras, aumentou rapidamente. Para esta performance, os baixos saldrios pagos
no setor industrial foram um importante componente. Adicionalmente, o
alto crescimento nas exportagdes mexicanas foi extraordinariamente puxa-
do pelo crescimento americano — que responde por cerca de 90% das ex-
portagdes mexicanas — ocorrido ao longo da segunda metade dos anos 90.

No Brasil, a taxa de exportagdes em dolares nao respondeu tao rapido a
desvalorizagao de 1999. Com a estrutura das exportagdes mais concentrada
em setores baseados em recursos naturais, o crescimento das exportagoes
dependeu da forte elevagao do preco das commodities que se afirmou nos
anos posteriores. O forte aumento na taxa de juros e uma queda nas despe-
sas nao financeiras do governo foram os instrumentos utilizados para atrair
influxo de capital, constranger as importagoes e controlar a divida interna.
No Brasil, tal como em muitos outros paises latino-americanos, o excesso
da taxa de juros sobre o crescimento do PIB foi um fator bésico para uma
macroeconomia recessiva. Com uma desvaloriza¢ao na taxa real de cambio,
o efeito positivo sobre a incidéncia de pobreza e nos saldrios reais trazido
pelas mudangas nos precos relativos durante o “boom de consumo-impor-
tacdo” foi parcialmente cancelado. Tal como aconteceu no Brasil e na Ar-
gentina depois de uma desvaloriza¢ao, as pressoes oriundas das tarifas dos
servicos privatizados de utilidades publicas afetam sobretudo o nivel do sa-
lario real.**

As pressdes sobre o custo de vida dos trabalhadores vieram adicional-
mente de outra origem. Como um resultado da privatizagao e internaciona-
lizagao, as tarifas de servigos publicos aumentaram em todo lugar, afetando
especialmente os de baixa renda urbanos. Os impactos positivos sobre o
emprego que resultaram das exportagdes ndo compensaram em pais algum
o impacto distributivo negativo advindo das mudangas nos pregos relativos
e 0 impacto negativo que uma macroeconomia depressiva exerceu sobre o
nivel geral de emprego.

4. OBSERVAGOES FINAIS

A liberalizag¢do financeira em paises latino-americanos criou uma alta vola-
tilidade no crescimento da renda, engendrando um ciclo curto de atividade
econdmica seguindo os movimentos de influxo de capital e de preco das
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commodities. Casada com liberalizacao comercial, ela aumentou a fragilida-
de financeira externa e, conseqiientemente, criou uma forte instabilidade
na taxa de cdmbio. Uma alta taxa de juros e uma expansao fiscal pré-ciclica
amplificaram as descontinuidades no crescimento da renda. Tal como foi
analisado, este ciclo gerou um padrao de distribui¢ao formado por uma se-
quiéncia de valoriza¢dao da taxa de cdmbio-crescimento da renda-expansao
do crédito interno-expansao do saldrio real com mudangas favorecendo os
trabalhadores mais qualificados, seguido de desvaloriza¢do da taxa de cam-
bio-aperto de crédito-aumento na taxa de juros-declinio no crescimento da
renda e nos saldrios reais.

Uma prolongada elevagao na taxa de juros altera a distribui¢ao de renda
a partir de seus efeitos sobre a participa¢ao dos salarios na renda. Este efeito
ultimo depende de quanto os custos financeiros sao repassados aos precos.
Tal como vimos, num regime de taxa de cambio fixa ou semifixa as novas
pressdes financeiras ndo podem ser traduzidas para precos em setores
tradable, resultando numa compressao de margens e desemprego. Num sis-
tema flutuante, estas pressoes sdo mais facilmente transmitidas aos precos,
com um efeito mais forte sobre a participa¢ao do trabalho.

Mas, tal como foi abordado pela Unctad,? o efeito imediato de curto
prazo de um aumento na taxa de juros é uma redistribuicao da renda de
propriedade dos lucros para os recebedores de juros. Este movimento deve
ser visto numa circunstancia em que grandes dividas publicas e ganhos de
capital que se espalharam nos mercados de ativos na maior parte dos paises
criaram uma nova classe de rentistas.?® Uma vez que os limites dos capitais
industrial e financeiro se tornaram indistintos pela desregulamentacao fi-
nanceira, a expansao desta nova classe rentista abarca o interesse principal
do grande business e das pessoas ricas. Como observamos na se¢ao 3, esta
dimensao da liberalizagdo financeira sobre a distribui¢ao de renda ¢ forte-
mente sub-relatada nos levantamentos-padrdo sobre familias nos paises da
América Latina baseados essencialmente em rendas do trabalho.?’

A distribuicao de renda é intensamente influenciada pelo poder politico
e econdmico relativo de diferentes grupos e classes sociais. A fragilidade do
setor publico e o enriquecimento de uma classe de rentistas detentores de
titulos (indexados a taxa de juros ou a taxa de cAmbio) tém sido caracteristi-
cas marcantes da tultima década, acima de tudo num pais como o Brasil. De
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fato, esta nao é uma situa¢do nova tal como vimos no Cone Sul no inicio
dos anos 80. Mas é uma nova realidade no Brasil, onde até entdao o Estado
desenvolvimentista era bastante forte.

Em relagdo a distribuicao da renda do trabalho, alguns novos processos
estdao em curso. A alta taxa de juros afetou firmas e setores de maneira dife-
renciada. Em grandes companhias voltadas a exportagao com fortes vincu-
los com capital estrangeiro, o acesso a menores taxas de juros lhes permite
obter acesso diferenciado ao crédito interno e externo, aumentando as dife-
rencas de renda entre companhias. Adicionalmente, o processo de privati-
zag¢do e internacionaliza¢dao de bancos, servicos comerciais e servi¢os publi-
cos criou uma forte diferenciacao em renda e técnicas, ampliando o papel
exercido pelas rendas capturadas por grandes firmas. Mas uma nova di-
mensdo, escassamente explorada na literatura, decorre dos efeitos da dife-
renciacio dos lucros entre empresas na diferenciagao dos saldrios. A medida
que o mercado de trabalho se tornou mais flexivel e desregulado, uma parti-
cipagdo nas rendas nos setores privatizados e nos outros setores vencedores
favorecendo alguns profissionais de sorte parece estar presente, aumentan-
do a dispersdo salarial.?®

Este novo processo emergiu em economias onde o emprego publico e a
influéncia dos sindicatos foram importantes para as ocupagdes de nivel mé-
dio. De alguma forma, a contragdo destas ocupagdes reflete esta mudancga
estrutural. Este movimento nao decorre de uma tendéncia geral de diferen-
ciagao salarial baseada na qualificagdo estabelecida na literatura e observada
empiricamente em muitos paises. As remunera¢des médias sobre qualifica-
¢do (aproximacdes através dos anos de escolaridade) escondem uma dife-
rencia¢do e dependem dos saldrios pagos a profissionais especiais em dife-
rentes setores e firmas. A diferenciacao de renda entre os recebedores de
altos saldrios tem sido fortemente sub-reportada. Tal como vimos no caso
do Brasil, o saldrio médio de profissionais diplomados em comparac¢ao com
trabalhadores com sete a nove anos de escolaridade ndo melhorou nos
anos 90 — a estagnacao nos salarios pagos no setor publico pode responder
parcialmente por esta performance —, mas a dispersao dos saldrios entre fir-
mas e setores aumentou.

As conexoes entre distribui¢do de renda funcional e pessoal nao sdo
usualmente exploradas nos estudos sobre distribuicao de renda. E razoavel
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supor dois mecanismos. Se considerarmos que a renda néo salarial é muito
mais concentrada do que a renda do trabalho, e que hd uma transferéncia de
gasto publico baseada em contrato salarial, o declinio na participa¢ao do
saldrio leva direta e indiretamente a uma concentra¢ao da renda pessoal
mais alta. Esta segunda ligagao é baseada no fato de que em paises latino-
americanos, os impostos sobre lucros, ganhos de capital e rendas financei-
ras ndo sdo efetivos tal como ocorre no caso das rendas salariais. A despeito
de sua importancia, este resultado é, entretanto, muito dificil de ser testado,
pois a renda ndo salarial é usualmente sub-relatada.

A heterogeneidade das técnicas e da produtividade constitui uma di-
mensdo importante da distribui¢ao de renda primdria em termos reais nos
paises latino-americanos. Enquanto diferentes grupos sociais de renda tém
diferentes padroes de consumo, mudangas nos pregos relativos alteram,
como acima examinado, a distribui¢do de renda em termos reais. O baixo
nivel de produtividade na produ¢do de alimentos — uma participagao do-
minante dos bens-saldrio — foi e continua sendo uma causa essencial para a
alta incidéncia de pobreza e de baixos saldrios reais. Mas, na maioria dos
paises, o maior desafio contemporéaneo situa-se na difusao para o conjunto
da populagdo de condicdes adequadas de moradia, infra-estrutura e bens
coletivos. A simples distribuicao de renda que advém de um aumento nos
saldrios, ou em pensdes, ou em outra transferéncia nominal de renda, nao
se traduz num acesso completo a estes servi¢os. Sua demanda nao pode ser
atendida por forgas de mercado porque eles dependem de investimentos
publicos em infra-estrutura.

Os paises latino-americanos pararam de investir em infra-estrutura —
com exce¢ao do Chile — desde a ultima década; o boom na privatizacio e o
IDE em energia, telecomunicagdes, estradas, até entao, exceto para uma di-
fusao maci¢a de um novo produto tal como o telefone celular, nao propor-
cionou uma difusdo em massa de utilidades publicas para a maioria da
popula¢do. Pelo contrario, uma enorme exclusao de servicos modernos e
antigos caracteriza a vida normal de pessoas comuns na América Latina.
Aqui se entrecruzam as antigas e novas dimensoes da heterogeneidade es-
trutural de mercados internos cuja redugao é hoje, tal como era no passado,
uma base necessaria para um crescimento econdémico menos polarizado.
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ANEXO ESTATISTICO

Tabela 1: Fluxos totais para América Latina e Caribe (1975-1988)

Anos Média Desvio-padrao Variacao do coeficiente
(US$ bilhdes 1990) (US$ bilhdes 1990) (%)
1975-1981 45,6 8,1 17,8
1982-1990 -15,4 9,6 -62,3
1991-1998 44,9 16,7 37,1

Fonte: Griffith-Jones, 2000.

Tabela 2: América Latina e Caribe - indicadores econdmicos principais

1993 1994 1995 1996 1997 1998 1999 2000 2001
PIB* 3,3 5,2 1,1 3,7 52 2,3 0,5 3,9 0,4
PIB/Pop* 1,6 3,4 -0,5 2,1 3,5 0,7 -1.1 3,3 =11
Precos ao 872,4 328,7 26 18,6 10,7 10 9,7 9 6,1
consumidor
Desemprego 6,6 6,6 7,5 8 7,6 8,1 8,9 8.4 8.4
aberto urbano**
Saldo publico/PIB -1,7 -2 -1,7 -1,6 -1,3 -22 -3 -2,8 -3,3
Divida externa/ 263,5 2453 226,1 211,8 198,5 2236 2183 177,7 178
exportacoes
Balanco comercial*** -21 =27 =12 -10 -33 -54 =22 -13 -20
Conta corrente -45 -52 -37 -38 -65 -88 =55 -46 =51
Conta de capital 70 42 29 68 85 69 49 61 33
Saldo global 17 -15 -20 30 20 -18 -6 15 -8

Fonte: Cepal, 2002.
*Taxa de crescimento anual. **Em percentuais. ***Em milhdes de ddlares.

Tabela 3: América Latina - taxa real de cambio* (1995 = 100)
1992 1993 1994 1995 1996 1997 1998 1999 2000 2001

Ameérica Latina  105,6 104,9 102,9 100 97 93,4 94 984 99,5 97,5
e Caribe

Argentina 1035 954 94,6 100 101,9 98,6 95,7 89,1 89,6 87,1
Brasil 117 12,3 12,4 100 94 93,4 98,4 1481 137,7 160,8
Chile 109,1 110,9 1071 100 97 91 94,5 99,4 100,7 109,9
Colémbia 133,4 1253 101,9 100 92,6 87,4 96,5 109,5 120,2 123,2
México 69,2 65,9 67,7 100 89,1 79,6 82,3 75,5 69,8 66,2
Paraguai 103,4 107,7 101,3 100 96,4 96,2 1089 106,2 110,5 115
Uruguai 1282 114,4 104,7 100 99,3 98,7 100,8 94,6 96,5 97,7
Venezuela 1252 1215 1264 100 1194 92,5 82 73,3 71,6 68,2

Fonte: Cepal, 2002, com base em dados do FMI.
* Corresponde a taxa real de cdmbio média de cada pais em relacdo as moedas de seus principais parceiros comerciais pondera-
dos por seus volumes de importacao de acordo com o a média observada no periodo 1995-1998.
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Tabela 4: América Latina — taxas reais de juros

1993 1994 1995 1996 1997 1998 1999 2000 2001
Argentina 3,1 5,7 14 10,3 8,7 9,6 12,4 12,2 24,2
Brasil 157,6 -0,4 18,7 27,5 38,2 50,8 49,1 30 29,7
Chile 8,1 6,4 7.9 8,1 8 18,4 8.3 9,6 7,5
Colémbia 10,9 14,2 17,4 17,8 13,3 20,3 171 10 13,7
México 11,2 12,5 19,3 1.3 3,1 1M1 7.9 8 7,6
Paraguai 10,7 12,3 18,2 20,1 19,4 171 21,9 16,4 19,1
Uruguai 27,9 34,5 39,7 48,8 42,9 42,4 45,8 42,3 43,9
Venezuela 171 -7 =131 =291 -194 6,8 6 6,9 10,5

Fonte: Cepal 2002, com base em dados do FMI. Taxas nominais sobre empréstimos de curto prazo ajustadas pelos precos ao con-

sumidor.

Tabela 5: América Latina - distribuicdo de renda em domicilios urbanos por quintil

Pais Ano 1° Quintil 5° Quintil
(mais pobres) (mais ricos)
Decil 1 Decil 2 2° Quintil  3° Quintil  4° Quintil Decil 9 Decil 10
Argentina 1980 2,8 4 10,6 15,7 21,7 14,4 34,8
1990 2,3 3,9 8,7 14,2 20,9 15,2 34,2
1994 2,1 2,9 8,8 14,1 21 16,9 35,8
1997 2,1 3,3 9,5 13,4 19,9 16,1 39,1
Brasil 1979 1,3 2,6 7,9 12,2 20 16,9 41,8
1990 1.1 2,2 7 111 19,4 17,4 43,2
1993 1,2 2,6 7.8 10,9 18,2 16,1 44,3
1996 1.1 2,3 7.2 10,4 18,2 16,6 39,6
Chile 1987 1,6 2,8 8,3 12,8 19,4 16,5 39,2
1990 1,7 3 8,7 12,1 18,7 15,8 40,4
1994 1,7 3 8,7 12,4 18,7 15,2 39,1
1998 1,7 3 8,7 12,4 19,4 15,8 41,3
Colébmbia 1980 0,9 2,5 7,6 11,3 18,9 17,5 31,9
1991 2 3,6 10,4 14,9 21,6 15,6 41,9
1994 1.1 2,6 7.9 12,4 18,9 15,3 26,8
1997 1,9 4,2 11,3 16,8 23,7 15,4 25,8
México 1984 3,2 4,7 12,3 16,8 21,9 15,4 36,9
1989 2,5 3,7 10,1 13,4 19 14,4 34,3
1994 2,9 3,9 10 13,9 19,7 15,3 34,8
1998 2,8 4 10,5 13,6 19,3 15,1 31,8
Paraguai 1986 2,2 3,6 10,6 14,5 20,2 17,1 28,9
1990 2,7 4,1 11,8 15,7 21,4 15,4 35,2
1994 2,4 3,7 10,1 13,6 20,4 14,6 33,1
1996 2,6 3,9 11 15,1 19,8 14,6 31,2
Uruguai 1981 2,7 4,1 10,9 14,7 21,2 15,2 31,2
1990 3,5 4,7 11,9 15,4 19,9 13,3 31,2
1994 3,7 53 12,8 16,8 21,5 14,6 25,4
1997 3,7 53 12,9 16,5 21,1 14,6 25,8
Venezuela 1981 2,5 4,4 13,2 17,1 24,9 16 21,8
1990 2 3,7 11,1 15,9 22,8 16,2 28,4
1994 2,5 3,7 10,5 15,6 21,3 15 31,4
1997 1,8 3,2 9,7 14,4 21,4 16,8 32,8

Fonte: Cepal, 2002.
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Tabela 6: América Latina — salarios reais médios (a) e minimos (m) (1995 = 100)
1980 1990 1992 1993 1994 1995 1996 1997 1998 1999 2000 2001

Argentina

(@) 128 99 101 100 101 100 99 99 99 100 101 100

(m) 132 28 57 74 103 100 99 99 98 99 100 101
Brasil

(@) 94 104 87 95 96 100 107 110 110 105 104 99

(m) 121 87 90 99 94 100 104 106 111 112 116 126
Chile

(@) 77 80 88 91 96 100 104 106 109 112 113 115

(m) 87 76 87 92 95 100 104 107 114 124 133 138
Colémbia

(a) 80 94 93 97 98 100 101 104 102 105 110 109

(m) 97 104 99 102 100 100 99 101 99 103 104 105
México

(@) 113 88 100 109 114 100 90 89 91 92 98 104

(m) 323 128 116 14 14 100 91 90 91 88 88 89
Paraguai

(@) 89 87 90 91 93 100 103 102 100 98 99 101

(m) 87 114 99 96 98 100 102 107 105 101 105 109
Uruguai

(a) 99 91 97 102 102 100 100 100 102 104 102 102

(m) 233 161 141 122 108 100 96 94 98 98 96 95
Venezuela

(@) 302 138 136 124 104 100 76 96 101 96 90 96

(m) 184 88 108 95 106 100 94 80 80 82 86 86
Fonte: Cepal, 2002. Argentina: salario médio na manufatura; Brasil: trabalho formal; Chile: até 1993, apenas trabalho nao agrico-

la; Colémbia: salario médio na manufatura; México: salario médio na manufatura; Paraguai: apenas capital; Venezuela: trabalha-

dores urbanos.

NOTAS

. Ver Pivetti (1991) e, para aplicagdes aos fatos estilizados, ver Unctad (1996).

Esta conclusdo é muito intuitiva e vem da idéia basica de que a contracgio relativa do
desemprego disfarcado na agricultura e servigos e a relativa expansao do emprego for-
mal causada pela industrializa¢ao e pelo crescimento econémico exercem um efeito po-
sitivo sobre a distribui¢do da renda do trabalho tal como observaremos na préxima
se¢do. Para detalhes, ver Lopez (1997).

Londono e Székely seguiram uma metodologia de Deiniger e Squire (1996) baseada em
levantamentos sobre familias para 13 paises na América Latina cobrindo o periodo
1970-1995.

Uma rica literatura estruturalista desenvolvida por Arthur Lewis, Raul Prebisch e Ani-
bal Pinto parte deste ponto. Kaldor (1978), particularmente, buscou interpretar o pro-
cesso inflaciondrio cronico a partir dos desequilibrios setoriais e do atraso da agricultu-
ra de alimentos.
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O nivel de concentragao pessoal da renda ¢ fortemente relacionado com o excedente de
mao-de-obra na agricultura atrasada. Medida por um indice de Gini, a concentragao de
renda na Argentina ou no Uruguai estava, nos anos 90, tal como fora no passado, quase
50% menor do que o indice observado no Paraguai, Brasil, Peru ou Colombia.

Para uma andlise cldssica do caso argentino, ver Adolfo Canitrot (1981).
Ver Cepal (2002).

Ver Medeiros e Serrano (1999).

Ver Klein e Tokman (2000).

Uma proxy util para a solvéncia ¢ a razao entre o déficit em conta corrente e as exporta-
¢oes. Um problema de liquidez é percebido na razdo entre o capital mével e as reservas.
Para uma aplicacdo a experiéncia brasileira, ver Medeiros e Serrano (2001).

De acordo com Diaz-Alejandro, a taxa de juros atingiu 32% anuais no periodo 1976-
1982.

De acordo com o Banco Mundial, a estimativa de fuga de capital na América Latina al-
cangou US$ 90 bilhoes entre 1980 e 1983, principalmente da Argentina, Venezuela e
América Central.

Para uma abordagem histdrica e comparativa de muitos aspectos comentados nesta se-
¢ao, ver Medeiros e Serrano (1999). Eu estou usando esta expressdo originalmente de-
senvolvida por Diaz-Alejandro para descrever uma situagdao em que booms da conta de
capital gerados por mudangas externas nos mercados financeiros causam numa econo-
mia desregulada um padrao de ciclos de expansao e quebra que se assemelham aos ci-
clos curtos de crescimento em uma pequena economia exportadora.

A diferenca é que nas experiéncias do Cone Sul nos anos 80 “(...) o ponto de mudanga
foi alcangado num tempo relativamente curto via desenvolvimentos financeiros domés-
ticos. Por esta razao, a dimensao real do ciclo durou mais nas experiéncias mexicana e
argentina nos anos noventa, dando vazao a efeitos reais mais profundos sobre a combi-
nagdo de abertura comercial e apreciagdo da taxa de cimbio” (Frenkel, 1998: 21).

A liberaliza¢ao simultinea da conta de capital e do comércio levou a uma combinagao
“de uma alta taxa de juros local com uma taxa de cAmbio forte (...), diluindo quaisquer
beneficios que a concomitante liberalizacdo comercial era suposta trazer e freqiiente-
mente levando a uma crise do balango de pagamentos no médio prazo” (Ocampo e
Taylor, 1998: 12).

A despeito de seu persistente fracasso, num relatdrio sobre liberalizagao da conta de ca-
pital, o FMI ainda considera que nao héd nada peculiar na liberalizagao externa que a tor-
ne distinta da liberaliza¢ao financeira doméstica. Ver IMF (1998).

Em 2002, Barbados, Belize, Equador, El Salvador, o leste do Caribe e o Panama estavam
sob um regime de taxa de cambio fixa, semifixa ou regime dolarizado. Bolivia, Costa
Rica, Honduras, Nicardgua, Republica Dominicana e Uruguai estavam sob uma taxa de
cambio de banda cambial larga controlada, e o resto do continente em um regime flu-
tuante (Cepal, 2002).
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E desnecessério dizer que uma vez que “(...) os individuos mais ricos sdo em sua maioria
relutantes em revelar seus ativos e riqueza, entao o sub-relato tende a resultar numa
subestimacao da desigualdade” (Székely e Hilger, 1999: 11). Além deste problema de
sub-relato, a expansao do trabalho ndo assalariado aumentou os problemas de mau re-
lato contribuindo para uma qualidade ruim nos dados de concentragao de renda basea-
dos em levantamentos-padrao sobre familias.

A maioria dos estudos empiricos ressalta apenas o impacto da liberalizagao comercial
sobre a distribui¢ao da renda a partir de seus efeitos sobre a renda do trabalho. Ver Ros
(1999).

“(...) o resultado observado destes processos tem sido em geral uma tendéncia contra-
cionista no emprego na manufatura. Isto, é, o aumento na demanda agregada por bens
manufaturados — mesmo em sua fase expansionista— nao foi suficiente para compen-
sar os componentes negativos: o direto deslocamento da produgao doméstica pelas im-
portagdes e o processo de reducdo do trabalho por unidade de produgao nas firmas so-
breviventes” (Frenkel, 1998: 26).

Ocampo e Taylor (1998) conectam liberalizagao comercial e distribui¢ao de renda a
partir de seu impacto sobre a demanda qualificada e com base na mudanga estrutural as-
sociada aquela politica. Se, como conseqiiéncia de uma reforma comercial liberal, uma
divergéncia de produtividade entre setores aumenta numa economia com baixo cresci-
mento, o efeito de distribuicao de renda serd muito diferente daquele com um cres-
cimento da produtividade mais equilibrado.

Ver a respeito Unctad (1996) e Taylor e Ganuza (1998).

“(...) De onde vém as altas taxas de juros freqiilentemente observadas na esteira da libe-
ralizagao de mercado?”, perguntam Ocampo e Taylor (1998), e eles respondem: “Uma
explicagdo possivel é a de que atores econdmicos em casa podem bater em retirada do
mercado local num processo dindmico” (p. 14). Tal como vimos, em primeirissimo lu-
gar, a taxa de juros doméstica depende da taxa de juros americana sobre os titulos ptbli-
cos americanos. Dada aquela taxa, a expectativa de desvaloriza¢do e o risco soberano
explicam esta pressio quase permanente sobre a taxa de juros no continente. Esfor¢os
para esterilizar influxos de capital em programas antiinflaciondrios baseados em taxa de
cambio usada como 4ncora nominal — como foi o caso em muitos paises latino-ameri-
canos na primeira metade dos anos 90 — ou para controlar uma taxa de cAmbio flu-
tuante, como foi o caso em muitos paises a partir de meados dos anos 90, ndao mudam
substancialmente esta clara pressao que resulta da fragilidade financeira.

Considerando as conseqiiéncias sociais da aguda crise argentina seguindo o colapso do
regime cambial, O’Connell observou: “Um elemento dramético desta matéria é que,
sendo os produtos alimenticios os mais importantes produtos de exportagao, seus pre-
¢os tenderam a aumentar em associagdo com a taxa de cAmbio, atingindo relativamente
mais os setores da sociedade de pior remuneragao. Ndo surpreende, desta forma, que tal
como mostrado acima os niveis de pobreza tenham crescido e a proporgao de pessoas
abaixo do nivel falimentar de pobreza tenha crescido a um nivel socialmente inaceitd-
vel” (O’Connell, 2002). A espetacular recuperagao do crescimento econdmico na Ar-
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gentina a partir de 2003 interrompeu esta situagao de “derretimento social”, ainda que
nao tenha anulado a forte concentragao de renda que dela resultou.

“Assim, as elevagdes nas taxas de juros e na participagdo do juro na renda nacional se
refletiram inicialmente numa redistribuicao da renda de propriedade dos lucros para os
rentistas (...) Porém, as margens de lucro no comércio e na industria tipicamente res-
pondem a aumentos sustentados nas taxas de juros da mesma forma que elas respon-
dem a mudangas em outros custos. Uma vez que, sob liberalizacdo financeira, as taxas
de juros se ajustam rapidamente a mudangas no nivel de pregos, a precificagao por mar-
gem implica que o fardo do maior juro tende a ser transferido para o trabalho”(p. 147).

“Por varias razdes, a liberalizagdo financeira em muitos paises de renda mediana deu
origem a uma expansao macica da divida publica e privada (...) uma variedade de gover-
nos em paises altamente endividados, particularmente na América Latina, enfrentou
transferéncias financeiras liquidas para o exterior & medida que novos empréstimos li-
quidos ficaram abaixo dos pagamentos de juros. Conseqiientemente, eles tiveram que
tomar emprestado internamente a taxas de juros muito altas para cobrir o servigo de sua
divida externa. (...) A divida publica e privada aumentada testemunhou o surgimento
de uma nova classe de rentistas cujas rendas dependem na mesma medida tanto de
ganhos de capital sobre ativos financeiros quanto de pagamentos de juros (...) As condi-
¢oes atrativas que foram oferecidas sobre a divida ptblica para transferir o financiamen-
to do governo do banco central para o setor privado significaram que titulos publicos de
baixo risco, freqiientemente livres de impostos, constituem uma proporgao crescente
dos investimentos totais de tais rentistas. Esta tendéncia foi tdo longe que em alguns pai-
ses de renda mediana o setor de corporagdes se tornou um setor excedentario, empres-
tando direta e indiretamente ao setor publico” (p. 146).

Nesta diregdo, ver Stallings e Peres (2000), uma exce¢do a andlise mainstream circuns-
crita as rendas do trabalho. Examinando o perfil de individuos na faixa dos 10% mais
ricos da distribui¢ao na América Latina, Székely e Hilgert (1999) concluiram que ela “é
mais préxima do protétipo de profissionais altamente educados obtendo rendas de tra-
balho, do que de proprietérios de capital vivendo dos lucros” (p. 34). E realmente sur-
preendente quanto a transferéncia de renda e riqueza dos saldrios para lucros/juros e do
Estado para a iniciativa privada pode passar tao despercebida em levantamentos-padrao
e ser aceita na maior parte dos estudos sobre distribui¢ao de renda.

Para uma anélise deste processo nos Estados Unidos, ver Galbraith (1998).
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